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GENERALITÀ SULLA QUOTA DI PARTECIPAZIONE 
 
 
1.1 SOCIETÀ A RESPONSABILITÀ LIMITATA E MEZZI DI FINANZIAMENTO 
DELL'IMPRESA, TRA CAPITALE DI RISCHIO E CAPITALE DI CREDITO 
 
Il reperimento "tradizionale" di capitale proprio costituisce il mezzo di finanzia-
mento principale della nuova srl: la vasta autonomia statutaria concessa ai suoi 
soci1 ha quale contropartita il contenimento delle fonti alternative di approvvi-
gionamento finanziario dell'impresa sociale2. 
Il punto è chiarito in diverse norme, non soltanto del codice civile: in particolare 
quanto alle partecipazioni dei soci l'art. 2468, 1 c.c. stabilisce che "non possono 
costituire oggetto di offerta al pubblico di prodotti finanziari"3, così escludendo 
                                                 
1 L'affermazione che in questa società "l'autonomia sarebbe pressoché totale" è di A. GAMBINO, Spunti 
di riflessione sulla riforma: l'autonomia societaria e la risposta legislativa alle esigenze di finanziamento 
dell'impresa, in Giur. comm., 2002, I, pg. 652. Palesa invece precisi limiti a questa autonomia, P. SPA-
DA, Classi e tipi di società dopo la riforma organica, in Le grandi opzioni della riforma del diritto  e del 
processo societario, a cura di G. Cian, Padova, 2004, pg. 40 e ss., il quale non manca però di sottolineare 
che la società a responsabilità limitata è "suscettibile di conformazioni ed evoluzioni statutarie, in senso 
tanto personalistico quanto capitalistico- corporativo"; C. MONTAGNANI, La fattispecie costitutiva, in 
Informazioni e controlli nelle nuove società a responsabilità limitata, Padova, 2008, pg. 68 e ss.; A. NI-
GRO, La società a responsabilità limitata nel nuovo diritto societario: profili generali, in La nuova di-
sciplina delle società a responsabilità limitata a cura di V. Santoro, Milano, 2003, pg. 38 e ss.; C. IBBA, 
I limiti dell'autonomia statutaria (note preliminari) e E. LOFFREDO, La struttura dell'atto costitutivo e 
il sistema delle clausole, entrambi in la nuova srl prime letture e proposte interpretative a cura di F. fari-
na, C. Ibba, G. Racugno e A. Serra, Milano, 2004, pg. 43 e 19. 
Preferisce parlare di maggiore "libertà di iniziativa economica", piuttosto che di "autonomia statutaria", 
P. FERRO-LUZZI, La diversa assegnazione delle azioni (art. 2346, co. 4 c.c.), ne Il nuovo diritto delle 
società Liber amicorum Gian Franco Campobasso diretto da P. Abbadessa e G. B. Portale, I, Torino, 
2006, pg. 587. 
2 O. CAGNASSO, in La società a responsabilità limitata, in Tratt. di diritto commerciale, diretto da Cot-
tino, V, 1, Padova, 2007, pg. 33, ove rileva che nell'atto costitutivo di una srl non vanno introdotti "profili  
che facciano riferimento al ricorso al mercato del capitale di rischio, precluso al modello in esame", e che 
il ricorso al capitale di credito si rende ammissibile "solo in via indiretta, attraverso investitori professio-
nali soggetti a vigilanza prudenziale a norma delle leggi speciali". Cfr. inoltre P. BENAZZO, La nuova 
srl tra rivoluzione e continuità: il ruolo degli interpreti , in Riv. soc. 2006, p. 655. 
3Questa dizione è stata introdotta con il d.lg. 28 marzo 2007, n. 51, di attuazione della direttiva 
2003/71/CE del 4 novembre 2003, che ha sostituito il precedente riferimento alla sollecitazione all'inve-
stimento" così armonizzando il codice civile con il d.lg. 24 febbraio 1998, n. 58 (Testo Unico della Fi-
nanza), nelle parti novellate con tale decreto. L'"offerta al pubblico di prodotti finanziari", ora definita 
nell'art. 1, lett t) del TUF, viene disciplinata in dettaglio dagli artt. 93 bis e ss. del TUF, dedicati all'appel-
lo al pubblico risparmio, specificandosi ancor meglio il divieto di dar corso a tale appello per le srl. In 
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la possibilità di ricorrere al pubblico risparmio4. Lo stesso art. 2468, 1 c.c., vieta 
anche che le quote di partecipazione possano essere rappresentate da azioni.  Sul  
piano dunque della mobilizzazione della quota questo divieto, congiunto al pro-
cedimento dettato dall'art. 2470 c.c. per il trasferimento delle partecipazioni, pro-
vocano un obbiettivo ostacolo alla creazione di un "mercato" - non di massa e 
tuttavia rilevante - delle quote5. 
Con riferimento invece agli strumenti volti a conseguire capitale di credito in 
senso lato, l'art. 2483 c.c.6 nel disciplinare i titoli di debito sembra voler contene-
re più che ampliare il novero delle scelte possibili: ciò anche in base alle modifi-
che apportate dall'art. 11 TUB che non consente più alle imprese in generale  e 
                                                                                                                                               
linea generale però si ritiene che non vi sia una rilevante differenza tra le due nozioni: in questi sensi, sul-
la base di quanto stabilito nella direttiva, R. COSTI e L. ENRIQUES, Il mercato mobiliare, in Tratt. dir. 
comm. diretto da G. Cottino, VIII, Torino, 2004, pg. 47 e ss.; C. COMPORTI, Commento all'art. 12 della 
l. 28 dicembre 2005, n. 262, in La tutela del risparmio a cura di A. Nigro e V. Santoro, Torino, 2007, pg. 
171. Su questo tema, anche all'esito della direttiva MiFiD (Market in Financial Instruments Directive), 
tra gli altri F. CAPRIGLIONE, Intermediari finanziari. Investitori. Mercati, Padova, 2008, pg. 92 e ss.; 
M. FOSCHIN, Il diritto del mercato finanziario, Milano, 2008, pg. 157 ess.; F. BRUNO e A. ROZZI, 
Dalla sollecitazione all'investimento all'offerta al pubblico di prodotti finanziari, in Giur. Comm. 2008, I, 
pg. 267 e ss.; M. ZECCHIN, L'offerta al pubblico di prodotti finanziari, in S. AMOROSINO (a cura di), 
Manuale di diritto del mercato finanziario, Milano, 2008, pg. 259 e ss.  
4 V. BUONOCORE, La società a responsabilità limitata, in La riforma del diritto societario a cura di V. 
Buonocore, Torino, 2003 pg. 151; C. ANGELICI, La riforma delle società di capitali. Lezioni di diritto 
commerciale,  Padova, 2006 p. 11; G. MARASA', La srl come società di capitali e suoi caratteri distinti-
vi dalla spa, in la riforma di società cooperative, associazioni e fondazioni. Scritti, Padova, 2005, pg. 
116 e ss.; M. PINNARO', Commento all'art. 2468 c.c., in Società di capitali. Commentario a cura di G. 
Niccolini e A. Stagno d'Alcontres, Napoli 2004, III, pg. 1493 e ss.; L.A. BIANCHI e A. FELLER, Com-
mento all'art. 2468 c.c, in Società a responsabilità limitata (artt. 2462-2483 c.c.) a cura di L.A. Bianchi, 
in Commentario alla riforma delle società, diretto da P. Marchetti ed altri, Milano, 2008, pg. 312 e ss.; A 
GRAZIANI, G. MINERVINI e U. BELVISO, Manuale di diritto commerciale, Padova, 2007, pg. 330, 
ove nella definizione stessa di srl, sottolineano che, proprio in virtù delle limitazioni esistenti nel rivol-
gersi al pubblico risparmio essa "può avvalersi di regole organizzative più elastiche di quelle previste per 
la stessa società per azioni chiusa". 
5 V. DE STASIO, Commento all'art. 2468 c.c., in Codice commentato delle srl a cura di P. Benazzo e S. 
Patriarca, Tornio, 2006, pg. 129, la "tecnica di circolazione delle quote di partecipazione al capitale socia-
le è inderogabilmente dettata dall'art. 2470 c.c., con modalità tecniche che comportano per sé sole costi e 
tempi tali da ostacolare comunque la formazione di un mercato di massa." Occorre a tal fine segnalare 
l'art. 16 co. 12 quater della l. 28 gennaio 2009, n. 2, che ha eliminato l'obbligo del libro dei soci, sempli-
ficando così in parte il procedimento di trasferimento delle quote di partecipazione ma introducendo nuo-
vi e significativi problemi.  
6 P. MONTALENTI, La riforma del diritto societario: appunti in Le  Società, 2002, fasc. 12  pag. 1449  e 
ss.: " Si consente - ecco la novità - il ricorso all'emissione di titoli di debito, riservata agli investitori pro-
fessionali. Anche se, devo dire, sfugge quale sia la nozione, di cui all'art. 2483, secondo comma, di «in-
vestitori qualificati». La relazione precisa, si fa per dire, che devono essere particolarmente qualificati!" 
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così alle srl in particolare7 di dare comunque corso alla raccolta di risparmio tra il 
pubblico tramite soggetti qualificati del mercato finanziario come banche e altri 
enti ivi richiamati. 
La nuova release di quest'articolo8, risalente al d. lg. n. 37 del 2004 - specie ove 
considerata alla luce dei nuovi artt. 93- bis e seguenti del TUF-, riduce sostan-
zialmente gli spazi di raccoltan di risparmio per le società e, dunque anche per 
quelle a responsabilità limitata a quella "effettuata ai sensi del codice civile" o, in 
ogni modo, "espressamente consentita dalla legge, nel rispetto del principio di tu-
tela del risparmio": vincolo che, quanto al tipo di società qui in esame, porta l'in-
terprete verso, appunto, i soli titoli di debito9. 
Questa affermazione risulta confermata dalla deliberazione CICR 19 luglio 2005, 
n. 1058, che stabilisce all'art. 4 che queste società emettono "strumenti finanziari 
di raccolta", comunque denominati, nel rispetto del disposto dell'art. 2483 c.c., 
così escludendo qualsiasi altra tecnica di raccolta di capitale di credito di massa 
                                                 
7 M. PORZIO, Le società a responsabilità limitata e il mercato finanziario, in Riv. Soc., 2004, pg. 1190. 
8 Del resto, la versione precedente di tale articolo, era stata autorevolmente criticata ove consentiva l'of-
ferta al pubblico per i rischi di default in danno dei risparmiatori: P. MONTALENTI, Corporate gover-
nance, consiglio di amministrazione, sistema di controllo interno: spunti per una riflessione in Rivista 
delle società, 2002, pg. 803 e ss.. 
9 M. STELLA RICHTER jr., La società a responsabilità limitata. Disposizioni generali. Conferimenti. 
Quote, in Diritto delle società. Manuale breve, Milano, 2004, pg. 290 che esclude anche la possibilità di 
titoli di debito "ibridi o partecipativi", seppure disciplinati, sul piano delle modalità di emissione e della 
responsabilità in conformità all'art. 2483 c.c.. Sul forte legame con le obbligazioni di società per azioni: 
P.L. SCANDIZZO, Di chi è la piccola impresa? Riflessioni su proprietà e accesso nella riforma societa-
ria, in Analisi giur. econ., 2003, pg. 253, che parla di "obbligazioni, sia pur soggette alla sottoscrizione di 
intermediari finanziari specializzati". 
Per approfondimenti si rinvia a P. SPADA, L'emissione dei titoli di debito nella "nuova" società a re-
sponsabilità limitata, in Riv. Soc., 2003, pg. 802 e ss.; M. CAMPOBASSO, I titoli di debito nella srl tra 
autonomia privata e tutela del risparmio, ne Il nuovo diritto delle società, Liber amicorum Gian Franco 
Campobasso, III, cit., pg. 743 e ss.; C. D'AMBROSIO, I titoli di debito nella nuova società a responsabi-
lità limitata, in Società, 2003, pg. 1341 e ss.; M. PORZIO, le società a responsabilità limitata e il merca-
to finanziario, in Riv. Soc., 2004 pg.1186 e ss.; M. PORZIO, I titoli di debito, in Il rapporto banca impre-
sa nel nuovo diritto societario  a cura di S. Bonfatti e G. Falcone, Milano, 2004 pg. 51 e ss.; V. SANTO-
RO, garanzia della solvenza della società della società a responsabilità limitata in caso di circolazione 
dei titoli di debito, in dir. banca merc. fin., 2004, pg. 507 e ss.; M. STELLA RICHTER jr., I titoli di de-
bito delle società a responsabilità limitata, in Riv. soc. 2005, pg. 987 ess.; S. PATRIARCA, I titoli di de-
bito della srl tra opportunità e problemi interpretativi, Milano, 2005; E. DESANA, La sollecitazione 
all'investimento,i finanziamenti dei soci, i titoli di debito, in Le nuove srl  a cura di M. Sarale, Bologna, 
2008, pg. 194 e ss; A. GIANNELLI, Commento all'art. 2483 c.c., in Società a responsabilità limitata 
(artt. 2462-2483 c.c.) a cura di L.A. Bianchi, Milano 2008, pg. 1337 e ss.. 
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diverso da questa10.Tale limitazione porta ad esiti di particolare rilievo nella rico-
struzione della struttura finanziaria della società a responsabilità limitata: gli uni-
ci destinatari possibili dei titoli di debito che le società a responsabilità limitata 
emettono sono gli investitori professionali e qualora soggetti diversi da questi, 
per qualsiasi ragione, vengano in possesso di tali titoli, la loro maggior garanzia è 
quella imposta a carico di detti investitori e non dalla società che li ha emessi.  
Possiamo quindi dire che la raccolta del risparmio tra il pubblico in via diretta è 
in ogni caso preclusa alla società a responsabilità limitata e che quest'ultima vi 
può provvedere solo in via indiretta, risultando sempre necessario che l'operazio-
ne sia garantita da investitori professionali. 
Del resto, come detto all'inizio del capitolo, possiamo dire che vi è una sorta di 
relazione inversa11 tra l'autonomia statutaria e l'accesso al mercato di rischio per 
cui al crescere della prima deve ridursi la seconda e viceversa. Ne consegue che 
nelle società per azioni c.d. aperte l'autonomia statutaria dovrebbe essere mini-
ma12 e per le società a responsabilità limitata, vista la forte autonomia13 statutaria, 
è la possibilità di ricorso al capitale di rischio che deve essere contenuta14.  
                                                 
10  Si parla cioè di raccolta "privata", che non rientra nelle ipotesi di raccolta tra il pubblico: in questi sen-
si ancora P. SPADA, op. ult. cit., pg. 805; S. PATRIARCA, Commento all'art. 2483 c.c., in Codice 
commentato delle srl a cura di P. Benazzo e S. Patriarca, Torino, 2006, pg. 520. 
11 P. MARCHETTI, L'autonomia statutaria nella spa, in Riv. soc., 2000, pg. 565 il quale osserva che il 
"trade off tra autonomia statutaria  e imperatività delle regole di diritto  societario..è quello della correla-
zione funzionale tra apertura della società...e peso della componente delle norme inderogabili." Egli rile-
va l'opportunità di un "modello complessivo in cui la disciplina delle società di capitali può essere raffi-
gurata come una funzione crescente in un asse che ha sulle ascisse l'intensità di imperatività e sulle ordi-
nate il grado di apertura e forme di ricorso al mercato dei capitali" 
12 R. SACCHI, Autonomia statutaria, competizione tra ordinamenti e giurisprudenza comunitaria, in Le 
grandi opzioni della riforma del diritto e del processo societario a cura di  G.CIAN, Padova, 2004, pg. 
161; C. ANGELICI, La riforma delle società di capitali, cit., pg. 12; K.J.KOPT, Direzione dell'impresa, 
controllo e modernizzazione del diritto azionario: la relazione della Commissione governativa tedesca 
sulla corporate governance, in Riv. soc. 2003, pg. 197;  
13 Autonomia che non si sottrae a critiche sul piano dell'opportunità: V. ALLEGRI, L'amministrazione 
delle srl dopo la recente riforma, in La nuova disciplina della società a responsabilità limitata a cura di 
V. Santoro, Milano, 2003, pg. 152 e ss. che rappresenta l'impressione di "essere tornati al tardo illumini-
smo ed all'esperienza  delle prime compagnie capitalistiche private, dove l'autonomia statutaria  suppliva 
(allora positivamente) al fatto che l'Ordonnance di Colbert non regolava tali forme associative." 
14 Per la motivazione, riassunta da G. COTTINO, Diritto societario,Padova 2006, pg. 601 e ss., che "gli 
operatori che entrano in contatto con la società a responsabilità limitata debbono tenere conto che il loro 
interlocutore potrà assumere volti molto differenti tra loro". 
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L'importanza del capitale di rischio nelle  società a responsabilità limitata viene 
aumentata dalla disciplina introdotta in tema di finanziamento soci: l'art. 2467 
c.c. equipara il capitale di credito che i soci abbiano elargito al capitale di rischio 
in tutti i casi in cui il finanziamento nasconde un conferimento non imputato a 
capitale15. Questo principio16 stabilito espressamente per le società a responsabi-
lità limitata - ne è soltanto discussa l'applicabilità quanto alle società per azioni17- 
nel valorizzare il ruolo del capitale di rischio con riferimento a questo tipo socie-
tario, marginalizza gli esiti degli abusi volti ad occultarne o  ad alleggerirne i 
vincoli18. 
Persino l'acquisto e le altre operazioni sulle proprie partecipazioni sono vietate 
per le società a responsabilità limitata dall'art. 2474 c.c.. 
Tale configurazione normativa non riguarda la "corretta" formazione del capitale 
sociale che assume contorni poco rigorosi nelle società a responsabilità limitata 
                                                 
15 Questa previsione ha un'importanza centrale nel nuovo sistema della società a responsabilità limitata ed 
è stata oggetto di notevole attenzione da parte della dottrina: M. CAMPOBASSO, I finanziamenti dei so-
ci, Torino, 2004; M. MAUGERI, Finanziamenti anomali dei soci e tutela del patrimonio delle società di 
capitali, Milano 2005 e, anche per spunti comparatistici G.B. PORTALE, I finanziamenti dei soci nelle 
società di capitali, in Banca, Borsa e titoli di credito, 2003, I, p. 663 e ss; O. CAGNASSo, op. cit., pg. 98 
e ss.. 
16 Ora l'art. 182 quater della legge fallimentare -  introdotto dall’art. 48 del D.L. 31 maggio 2010, n. 78, 
in vigore dal 31 maggio 2010; il decreto è stato convertito, con modificazioni, dalla L. 30 luglio 2010, n. 
122, entrata in vigore il 31 luglio 2010 (G.U. n. 176 del 30 luglio 2010 - Suppl. Ordinario n. 174) - al 
comma 3, prevedendo che il beneficio della prededucibilità, nella misura dell’80% del relativo importo, 
sia riconosciuto anche ai finanziamenti concessi dai soci in esecuzione di un concordato preventivo ovve-
ro di un accordo di ristrutturazione omologato, deroga espressamente alle previsioni del codice civile (art. 
2467 c.c.)  in materia di postergazione dei crediti vantati dai soci di società a responsabilità limitata.  
17 G.B. PORTALE, op. cit. pg. 151, nota 273 bis e in senso contrario A. BARTALENA, I finanziamenti 
dei soci nelle srl in Analisi giur. econ., 2003, pg. 388 e ss.; dubitativo G. TANTINI, I versamenti dei soci 
alla società, in Trattato spa diretto da Colombo e Portale, Torino, 2004 pg. 797, ove in particolare affer-
ma l'incoerenza di una scelta volta ad escludere le società per azioni chiuse. Si esprime in senso negativo 
la S.C. rigettando il rilievo formulato circa l'applicabilità alla spa dell'art. 2467 c.c. (Cass., 24 luglio 2007, 
n. 16393), in Foro it., 2008, pg. 2244. 
18 la S. C. ha stabilito che "la proposizione normativa contenuta nell'art. 2467 c.c. è applicabile non ad  
ogni forma di finanziamento da parte dei soci ma esclusivamente alla figura dei c.d. prestiti anomali o so-
stitutivi del capitale al fine di porre rimedio alle ipotesi di sottocapitalizzazione cosiddetta nominale 
(Cass., 24 luglio 2007, n. 16393, cit.). Ciò in quanto tali finaziamenti "sebbene non diano luogo ad un 
immediato incremento del patrimonio sociale  e non attribuiscano alle relative somme  la condizione giu-
ridica propria del capitale  hanno una causa che di regola è diversa da quella del mutuo ed è assimilabile a 
quella del capitale di rischio" (Cass. 30 marzo 2007, n. 7980, in Giust. civ. mass., 2007, fasc. 3). G. 
BALP, I finanziamenti dei socin "sostitutivi" del capitale di rischio: ricostruzione della fattispecie e que-
stioni interpretaive, in Riv. Soc., 2007, pg. 345 e ss. 
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rispetto a quanto era stabilito in tema di spa19; il profilo centrale attiene invece al-
la considerazione produttivistica dei mezzi propri rispetto ai mezzi di terzi che ri-
vestono un ruolo fondante nella società a responsabilità limitata molto più che 
nella società per azioni20 e che devono essere correttamente imputati fino a giun-
gere  a "bucare il velo societario" anche per il caso di sottocapitalizzazione no-
minale21. Se quindi è il capitale il mezzo sovrano per il finanziamento dell'attività 
di impresa esercitata con società a responsabilità limitata, ne consegue l'estrema 
rilevanza delle diverse possibilità di configurare le quote di partecipazione, al fi-
ne di agevolarne il reperimento22. Sembrerebbe allora che il legislatore abbia vo-
luto seguire per le società a responsabilità limitata la stessa strada che seguì per le 
società per azioni quando nel 2003 incrementò la "fantasia creativa" nella indivi-
duazione dei diritti amministrativi e finanziari delle categorie di azioni23. 
Lo stesso percorso ora viene  percorso per le società a responsabilità limitata: il 
nuovo art. 2468, 3 c.c. stabilisce infatti che "resta salva la possibilità che l'atto 
costitutivo preveda l'attribuzione a singoli soci di particolari diritti riguardanti 
l'amministrazione della società o la distribuzione degli utili". Si tratta comunque 
di capitale sottoposto al rischio di impresa, però colui che lo conferisce può con-
seguire un peso più incisivo rispetto a quello che avrebbe in virtù della mera par-
tecipazione percentuale e quindi ricevere una motivazione in più per attribuire le 
proprie risorse. Questa situazione, come si vedrà nel prosieguo, non determina 
ripercussioni sul rapporto tra conferimenti e partecipazione al capitale sociale. 
                                                 
19 In realtà a seguito del d.lg. 4 agosto 2008, n. 142, in attuazione della direttiva 2006/68/CE di modifica 
della II direttiva societaria, le differenze in tema di conferimenti diversi dal denaro ed i relativi procedi-
menti tra spa e srl su piano sostanziale si sono di gran lunga ricomposte. 
20 G. ROSSI, Persona giuridica, proprietà e rischio di impresa, Milano, 1967. pg. 33. 
21 Per la differenza tra sottocapitalizzazione materiale e sottocapitalizzazione nominale, cfr. G.B. POR-
TALE, Capitale sociale e società per azioni sottocapitalizzata, in Riv. soc., 1991, pg. 28 e ss. 
22 Proprio con riferimento alle azioni la giustificazione dell'attribuzione di un'ampia autonomia statutaria 
nella definizione dei diritti di voto che viene fornita nella Relazione al d.lg. 17 gennaio 2003, n. 6 si so-
stanzia nel tentativo di conseguire un obbiettivo preciso: "ampliare gli strumenti disponibili alle società 
per attingere  a fonti di finanziamento" e di "dare ampi spazi di creatività degli operatori nell'elaborazione 
di forme adeguate alla situazione di mercato". 
23 A. BLANDINI, Le azioni a voto limitato nella riforma, in Giur. comm., 2004, I, pg. 467. 
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Questa innovazione porta dunque ad approfondire la questione relativa alla pos-
sibilità che nella società a responsabilità limitata siano riproducibili delle vere e 
proprie categorie di quote. 
Non si tratta chiaramente solo di un'indagine lessicale, quanto piuttosto di capire 
se ci si può ora avvalere di tale strumento per reperire e gestire risorse finanziare 
in una società nettamente "chiusa" come la società a responsabilità limitata; più 
in generale si cercheràdi comprendere il senso e la rilevanza di questa autonomia 
concessa e delle sue limitazioni. 
Questo anche al fine di verificare, da questo punto di vista, le differenze tra le so-
cietà a responsabilità limitata e le società per azioni. 
 
1.2 NORMATIVA ITALIANA ED ESPERIENZE DI ALTRI ORDINAMENTI 
 
La quota esprime la partecipazione del socio nella società, ovvero “la parte che 
un socio ha nel capitale sociale”24. A seguito della riforma del 2003 che ha esteso 
alle società di capitali un principio già in buona sostanza vigente per le società 
personali, questa “parte” è meramente convenzionale e non necessariamente cor-
rispondente ai conferimenti da ciascuno effettuati. E’ possibile dunque propor-
zionare le singole quote di partecipazioni in misura difforme rispetto ai conferi-
menti: purché il valore complessivo di questi non sia inferiore  all’“ammontare 
globale del capitale sociale” (art. 2464, 1 c.c.). Molto diversa invece tra i vari tipi 
societari è la relazione tra la quota e il suo titolare, soprattutto con riferimento ai 
diritti amministrativi e patrimoniali del socio. 
Limitando l’analisi alle società di capitali si rileva che la differenza tra la società 
per azioni (e in accomandita per azioni) e la società a responsabilità limitata ri-
siede25, da questo punto di vista, nelle tecniche di rappresentazione della quota, 
                                                 
24 G. FERRI, Le società, in Trattato di dir.civ,Vassalli, Torino, 1987, pg. 461. 
25 P. SPADA, Dalla nozione al tipo della società per azioni, in Riv. Dir. civ., 1985, I, pg. 114 e ss., il 
quale focalizza l’attenzione sul fatto che la misurazione della quota avviene sulla base dell’azione per le 
spa e per le srl sulla base della moneta avente corso legale. Tale concetto non deve essere limitato 
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incorporata (o incorporabile26) in un titolo di credito27 (azione) nel primo caso e 
nel secondo no28. 
Questa circostanza determina delle conseguenze sul piano della mobilizzazione 
della quota, ma è più difficile valutare fino a che punto rilevi per ogni altro aspet-
to di carattere sostanziale.  
E’ evidente che nelle srl la quota esprime la misura della partecipazione che fa 
capo ad una persona e non assume una rilevanza, per così dire, impersonale, co-
me avviene per le azioni, mancando il fenomeno dell’incorporazione del diritto 
in un titolo. 
L’elemento personalistico29 dunque costituisce una caratteristica immanente alla 
società a responsabilità limitata30. Non bisogna però cadere nell’eccesso interpre-
tativo opposto: infatti, come è stato posto in luce31  la “intonazione personalistica 
della società a responsabilità limitata” rende “coerente” la costruzione delle par-
tecipazioni “come un posterius rispetto alla persona del socio…., ma da ciò a dire 
che in assenza di tale carattere non può aversi addirittura società a responsabilità 
                                                                                                                                               
all’unità di misura, ma al concetto di base: nelle spa ciascun socio è titolare di n azioni, mentre nelle srl è 
titolare di n euro. 
26 La de materializzazione e, ancor più la mancata emissione di titoli azionari, possono provocare signifi-
cative ripercussioni anche sulla rilevanza distintiva dell’incorporazione: N. DE LUCA, Circolazione delle 
azioni e legittimazione dei soci, Tornino, 2007, pg. 183 e ss. 
27 Almeno secondo l’opinione prevalente:v. però per una prospettiva meno rigida G.SANTONI, Le quote 
di partecipazione nella srl, in Il nuovo diritto delle società, Liber amicorum Campobasso, a cura di Ab-
badessa e Portale, tomo 3, Utet, 2007, pg. 379. 
28 F. D’ALESSANDRO, I titoli di partecipazione, Milano, 1968, pg. 13, ove proprio quale incipit del suo 
lavoro evidenzia che “nelle società per azioni la partecipazione è uno status e…è questo status e non le 
singole posizioni che ne discendono che viene incorporato nel titolo azionario.” Ciò non si verifica nelle 
srl mancando appunto l’incorporazione. 
29 Questo se si compara la srl con la spa, lo ricorda M. LIBERTINI, Scelte fondamentali di politica legi-
slativa e indicazioni di principio nella riforma  del diritto societario del 2003. Appunti per un corso di 
diritto commerciale, in Riv.Dir.Soc., 2008, pg. 208. G. PRESTI, Commento all’art. 2462 c.c. in codice 
commentato delle srl, cit. pg. 33. 
30 V. BUONOCORE, La società a responsabilità limitata, in manuale di diritto commerciale, a cura di 
V. Buonocore, Torino, 2008, pg. 347 “la personalizzazione delle srl deve intendersi in duplice senso e 
cioè come valorizzazione del ruolo che la persona del socio ha nella vita della società e come introduzio-
ne di regole finora riservate alle società di persone”; F. Di SABATO, Diritto delle società, Milano 2005, 
pg. 467 e ss.; A. GAMBINO e D.U. SANTOSUOSSO, Società di capitali, Torino, 2006, pg. 266. 
31 P. ABBADESSA, Le disposizioni generali sulla società, in Tratt. Dir. priv., Rescigno, Torino, 1985, 
pg. 41; all’esito della riforma G. RACUGNO, La struttura personalistica della slrl, in Riv. Dir. impr., 
2004, pg. 397 e ss.; G. PALMIERI, Gli adeguamenti statutaria delle srl nella disciplina ordinaria in Riv. 
Dir. comm., 2005, I, pg. 355. 
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limitata strada ne corre”. Prova ne è l’affermazione del carattere prettamente ca-
pitalistico della società a responsabilità limitata nella naturale libera trasferibilità 
delle partecipazioni32, stabilita dall’art. 2469, 1 c.c. che affidando soltanto ad 
eventuali interventi statutari vincoli al riguardo incide significativamente 
sull’elemento “personalistico” quale determinante di questo tipo societario. Lo 
stesso significato e le relative conseguenze della "caratterizzazione  personalisti-
ca" di questa società non possono interpretarsi assolutisticamente. Basti pensare 
alla legislazione svizzera, nell'ambito della quale, anche a seguito della recente 
riforma del Code des obligations, se, da una parte, si esplicita addirittura a livello 
di testo normativo che "la società a responsabilità limitata è una società di capita-
li a carattere personale" (art. 722), dall'altra sono ammesse espressamente sia le 
categorie di quote (art. 776, 1, n.5) sia la detenzione da parte di un medesimo as-
sociato di quote che appartengono a categorie differenti (art. 790, 2, n.2). Per 
converso, nell'ordinamento svizzero l'elemento personalistico risulta rafforzato 
rispetto al nostro ordinamento con riferimento alla disciplina del trasferimento 
delle quote, dal momento che l'art. 786 stabilisce che, salvo diversa disposizione 
del contratto sociale, possa avere luogo soltanto dietro approvazione dell'assem-
blea dei soci, la quale può addirittura rifiutarlo senza motivo, con il rimedio, in 
tal caso del diritto di recesso. 
Analoghe osservazioni vanno formulate per la société à responsabilité francese 
in merito alla quale si prevede che il capitale sociale "è diviso in quote sociali 
                                                 
32 G. RACUGNO, op. cit., eslcude che il modello legale sia caratterizzato da intuitus personae. Il rilievo 
della libera trasferibilità della partecipazione quale elemento essenziale delle società di capitali è notorio: 
L. BUTTARO, Sull’ampiezza e sulle conseguenze delle limitazioni alla circolazione delle quote di srl, in 
Riv. Soc., 1992, pg. 499 e T. ASCARELLI, Corso di diritto commerciale, Introduzione e teoria 
dell’impresa, Milano, 1962, pg. 34 e ss. 
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uguali"33, ferma restando sempre sul piano del trasferimento la necessità del con-
senso della maggioranza dei soci34.  
Ancora più rigorosi sono i vincoli in tema di trasferibilità delle partecipazioni 
stabiliti dalla normativa spagnola sulla società a responsabilità limitata: in linea 
generale, e salvo casi particolari "sono nulle le clausole statutarie che lasciano li-
bero il trasferimento delle partecipazioni sociali per atto tra vivi" (art. 30, 1 legge 
2/95 del 23 marzo 1995). Per il resto è invece ampia l'autonomia statutaria  in 
materia di diritti particolari dei soci: sono ammesse in particolare le quote senza 
diritto di voto (art. 42bis), così come, in linea generale, è legittimo che un socio 
possegga  quote che fanno parte di categorie differenti. 
Il diritto tedesco35 presenta qualche elemento di discontinuità rispetto a quanto 
detto fin qui esposto: la legge36 sulle Gesellschaft mit beschränkter Haftung 
                                                 
33 Art. 35, l. 66-537 del 24 luglio 1966, come successivamente modificata e integrata sulle società com-
merciali. 
34 Art. 45, l. 66-537 del 24 luglio 1966. Le quote tuttavia sono liberamente trasferibili in caso di succes-
sione o in caso di liquidazione della comunione dei beni tra gli sposi e liberamente cedibile tra congiunti 
e tra ascendenti e discendenti." (art. 44) e tran soci (art. 47). 
35 Se quello dei diritti particolari rappresenta nella disciplina italiana della s.r.l. un istituto del tutto nuovo, 
nel diritto societario tedesco, ed in particolare nell’ambito della Gesellschaft mit beschränkter Haftung 
(s.r.l.), la categoria dei diritti in questione - detti Sonderrechte - è presente ormai da anni. 
L’analisi comparata evidenzia, in primo luogo, come l’attribuzione dei diritti particolari ai soci di s.r.l. 
possa assolvere delle funzioni giuridico-economiche di notevole interesse e rilevanza, come: privilegiare 
la posizione dei soci fondatori o dei soci membri di determinati rami familiari; offrire una giusta contro-
partita rispetto alle prestazioni ulteriori dei soci; fornire validi strumenti di controllo e di tutela ai soci 
nell’ambito dei gruppi societari; invogliare i soci ad aiutare finanziariamente la società in un momento di 
crisi; rappresentare una speciale remunerazione di particolari apporti di singoli soci (speciale know-how, 
apporti in beni o in opere o servizi); costituire un mezzo valido al fine di delineare gli assetti di una joint-
venture paritaria, oppure per assicurare al socio finanziatore forte (venture capitalist) diritti speciali che 
ne rafforzino il potere decisionale all’interno della società. 
Sia in Germania che in Italia, i diritti particolari possono essere attribuiti al socio esclusivamente per 
espressa previsione dell’atto costitutivo. L’assegnazione di tali diritti in entrambi i paesi può avvenire al 
momento della costituzione della società, oppure successivamente tramite una modificazione statutaria. 
Con riferimento invece alla la questione relativa alla possibilità di creare delle “categorie di quote” (di cui 
ci occuperemo infra), ovvero di ancorare i diritti particolari alla partecipazione sociale anziché alla per-
sona del socio l’ordinamento tedesco ha offerto tale duplice opportunità: si può, infatti, scegliere di asse-
gnare il Sonderrecht ad un ben individuato titolare della quota, oppure di ancorare lo stesso alla parteci-
pazione sociale oggettivamente considerata.  
Alla luce dei vantaggi della coesistenza di diritti particolari in tal senso definibili “oggettivi” e “soggetti-
vi”, pare condivisibile l’opinione di chi ammette che il diritto particolare non debba necessariamente es-
sere mero privilegio soggettivo. 
36 Il diritto delle GmbH è codificato nella legge sulle società a responsabilità limitata del 20.05.1898 e 
successive modifiche. Tale disciplina è stata recentemente oggetto di ulteriore riforma (art. 1 G. v. 23 ot-
tobre 2008 BGB1.I S. 2026), in merito a specifici problemi ( e soprattutto posizione dell'acquirente della 
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(GmbH) società a responsabilità limitata tedesca, prevede che "il numero e l'im-
porto nominale dei versamenti che fa ciascun socio sono il corrispettivo per la 
partecipazione al capitale sociale" (§ 3, co. 1, n. 4); che " un socio può al momen-
to della costituzione della società acquistare più quote" (§ 5, co. 2); e che "nel ca-
so in cui un socio acquisti oltre alla sua quota originaria, altre quote, ogni quota 
mantiene la sua indipendenza" (§15, co. 2). Sembra così emergere una considera-
zione parcellizzata delle "quote" di titolarità di un socio; ove però, ci si occupa 
del diritto di voto, si trova la seguente previsione, che si richiama ad una visione 
unitaria:"ciascun euro di una quota garantisce un voto" (§47, co.2). E, a sua vol-
ta, il §15, co. 1, stabilisce la piena trasferibilità delle quote, in linea con quanto 
disposto per la società a responsabilità limitata italiana37. 
Un elemento soltanto risulta univoco in tutti gli ordinamenti considerati: l'impos-
sibilità nella società a responsabilità limitata di incorporare in diritto partecipati-
pativo in un titolo. 
In ultima analisi occorre fare un cenno alla proposta di Regolamento comunitario 
approvato il 25 giugno 200838 e relativo allo statuto di società privata europea. 
                                                                                                                                               
quota in buona fede § 16, e conservazione del capitale: § 30): il riferimento è al Gesetz zur Modernisie-
rung des GmbH-Rechts und zur Bekampfung von Missbrauchen (MoMiG) (legge per la modernizzazione 
del diritto delle società a responsabilità limitata e per la lotta agli abusi), approvato dal parlamento tede-
sco il 28 giugno 2008. La normativa ha come ratio la modernizzazione del diritto delle GmbH e la lotta 
contro gli abusi societari. Con la riforma, lo Stato tedesco ha intenzione di rendere la scelta di questa 
forma societaria più attraente per la classe media tedesca e, soprattutto, evitare le emigrazioni di massa 
degli imprenditori verso altri paesi come ad esempio la Gran Bretagna e le sue Ltd. Di fatti le principali 
novità della legge sono l’alleggerimento e la velocizzazione della fondazione societaria. 
37 Anche nel diritto russo della società a responsabilità limitata le quote sono liberamente trsferibili, salvo 
diversa disposizione statutaria che può limitare il trasferimento in favore dei terzi, ma non dei soci, come 
si apprende in G.B. PORTALE, Lezioni di diritto privato comparato, Torino, 2007 pg. 291. 
38 Il 25 giugno 2008 la Commissione delle Comunità europee ha approvato una proposta di regolamento 
per l'introduzione di una società privata europea, un nuovo tipo societario di diritto uniforme volto a fa-
vorire lo sviluppo transfrontaliero delle piccole e medie imprese. La proposta della Commissione e` stata 
poi approvata dal Parlamento europeo, con procedura di consultazione, nella seduta del 10 marzo 2009. 
Esso ha tuttavia approvato 72 emendamenti, invitando la Commissione a modificare di conseguenza il 
testo da sottoporre all’approvazione del Consiglio. Cfr. WEIGMANN ROBERTO Il progetto di statuto 
di una società privata europea 
in Il Nuovo Diritto delle Società, 2010, fasc. 1  pag. 7 - 32. " nel testo della proposta di regolamento, i 
soci vengono spesso chiamati «azionisti» e le partecipazioni sociali «azioni» (v. ad es. gli artt. 14 e segg., 
27 e segg.). Il vocabolo sta a significare anzitutto che le quote hanno tutte il medesimo valore unitario e 
che un socio può possederne una o parecchie (art. 15, § 1, lett. b). In sostanza si adotta un sistema che ri-
chiama alla memoria quello usato in Italia prima del 2004, anche per la s.r.l.. In ogni caso questi strumen-
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Questa proposta si riferisce a società che non fanno ricorso al mercato del capita-
le di rischio o di credito e nelle quali siano responsabili limitatamente alla quota 
di partecipazione posseduta, senza che assuma rilevanza la circostanza che tali 
quote siano o meno rappresentate da azioni39. 
Seppure l'indifferenza di questo ultimo elemento, invece centrale nel tipo/società 
a responsabilità limitata, determina una connotazione peculiare della società pri-
vata europea, da ricondursi alla sua trasversalità rispetto alla generalità degli or-
dinamenti societari comunitari, ciò nondimeno va evidenziato che nell'ambito 
della proposta di Regolamento viene riservata all'autonomia statutaria (art. 10, 2) 
l'individuazione di categorie di azioni/quote e, quindi, i diritti attribuiti a ciascuna 
di esse40. Restano altresì affidati alla regolamentazione statutaria la divisibilità 
delle azioni/quote, i diritti dei quali può essere beneficiaria ciascuna azione/quota 
e i vincoli al trasferimento delle azioni/quote.  
  
1.3 LA DISCUSSIONE SULLE CATEGORIE DI QUOTE NELLA SOCIETÀ A RESPON-
SABILITÀ LIMITATA PRIMA DELLA RIFORMA SOCIETARIA DEL 2003 
 
                                                                                                                                               
ti finanziari non possono essere oggetto di una sollecitazione al pubblico o essere negoziati su un mercato 
(art. 3)." 
39 La medesima indifferenza si riscontra nell'ambito del diritto cinese (reperibile in Riv. dir. impr., 2008, 
fasc. 3, intervento di F. MASSA FELSANI, La semplificazione organizzativa della società a responsabi-
lità limitata nel diritto cinese) prevede l'emissione di certificati di investimento che per le LLtd che si af-
fianca a quanto previsto per le companies limited by shares. Tuttavia gli artt. 43 3 ss. affidano integral-
mente allo statuto la regolamentazione delle modalità dell'esercizio del diritto di voto e l'individuazione 
del peso di ciascun socio: soltanto nel silenzio di questo documento tali posizione risultano proporzionali 
ai conferimenti: e l'art. 72 della medesima legge limita il trasferimento delle quote in favore di soggetti 
estranei alla società, sottoponendola ad una sorta di gradimento/prelazione degli altri soci. 
40 Al modello azionario la società privata europea somiglia per la previsione che esistono differenti cate-
gorie di azioni, qualora i soci preferiscano dotarle di diritti diversi (art. 14, § 2). La proporzione fra le va-
rie categorie è lasciata all’autonomia statutaria. Un cambiamento, sia peggiorativo sia migliorativo, dei 
diritti di categoria richiede una speciale approvazione dei soci che la formano, con una maggioranza qua-
lificata che non può essere inferiore ai due terzi (§ 3 art. 14). E` invece richiesto il consenso unanime de-
gli interessati per introdurre o modificare una restrizione o un divieto in materia di cessione di azioni (art. 
16, § 1). Nella proposta di regolamento manca ogni cenno alla possibilità di contemplare diritti particolari 
a vantaggio di uno o più soci. Al più, nell’allegato I, si menzionano nel capo III eventuali diritti di riscat-
to o obblighi di acquisto dai consoci e nel capo V si dice che l’atto costitutivo determina la procedura per 
nominare e revocare gli amministratori. 
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Sull'ammissibilità di categorie di quote nella società a responsabilità limitata si 
ritrovavano in dottrina, prima della riforma del 2003, diverse opinioni. 
Un primo argomento riguardava la possibilità del socio di sottoscrivere o acqui-
stare e, comunque detenere, più quote41, negata dalla dottrina prevalente, la quale 
riteneva che la quota si ciascun socio dovesse intendersi come "unitaria, in quan-
to unico è il soggetto al quale la parte e quindi i poteri e i diritti ad essa inerenti 
fanno capo"42. Secondo questa seconda tesi, conseguentemente, la "quota rimane 
unica, anche se con peso diverso", che dipende meramente dalla sua entità quan-
titativa: di modo che, qualsiasi acquisto successivo incrementa quella stessa quo-
ta e non è possibile che uno stesso soggetto sia titolare di quote distinte di parte-
cipazione. 
Larga parte della dottrina che formulava questo collegamento, arrivava poi a 
concludere per l'inammissibilità di categorie di quote43: seppure si fosse voluto 
consentire l'attribuzione di diritti speciali ad un singolo socio, è alla  persona del 
socio che si sarebbero indirizzati, non indistintamente al titolare di una particola-
re quota, oggettivamente considerata. In tal modo non sarebbe stato l'acquisto di 
una quota speciale a determinare la titolarità del relativo diritto preferenziale 
bensì la posizione particolare conferita nello statuto alla persona. 
Alla medesima conclusione era giunto però anche chi ammetteva, viceversa, che 
un socio fosse titolare di più quote distinte confutando che potessero essere di 
                                                 
41 G.C.M. RIVOLTA, La società a responsabilità limitata, nel Trattato Cicu-Messineo, XXX, t. 1, Mila-
no, 1982, pg. 159; G. ZANARONE, Il" tipo" srl e l'autonomia delle parti, in Tratt. dir. comm. e dir. 
publ.ec., diretto da F. Galgano, Padova, 1985, p.108.  
42 G. FERRI, Le società, op. cit., pg. 461; G. SANTINI, Società a responsabilità limitata, in Commenta-
rio al Codice Civile a cura di Scialoja e Branca, Bologna, 1984, pg. 37; G. COTTINO, Le società. Diritto 
Commerciale, I, II, Padova, 1999, pg. 597; G.F. CAMPOBASSO, Diritto Commerciale, 2. Diritto delle 
società, Ved., Torino, 2002, pg. 551; L.F. PAOLUCCI, Le società a responsabilità limitata, in Trattato 
di dir.prov., Rescigno, 17, Torino, 1985, pg. 274; R. AMBROSINI, La società a responsabilità limitata 
tra disciplina attuale e prospettive di riforma, Milano, 2000, pg. 64 e ss.. 
43 G. FERRI, Le società, op. cit., pg. 523, afferma che:" essendo la quota in funzione della persona del 
socio e non un'entità oggettivamente caratterizzata", sono inconcepibili categorie di quote. Non così però 
G. SANTINI, Della società a responsabilità limitata, cit., pg. 39 e ss.; ; L.F. PAOLUCCI, Le società a 
responsabilità limitata, in Trattato di dir. priv., Rescigno, 17, Torino, 1985, pg. 276 e ss.. 
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"categorie" diverse44: in questo senso era interpretato il mancato richiamo per la 
società a responsabilità limitata degli articoli fondanti nella società per azioni 
l'ammissibilità della creazione di distinte categorie (artt. 2348, 2 c.c.; 2349 c.c.; 
2350 c.c. e 2376 c.c.)45. Fermo restando il ripudio della divisione delle quote in 
categorie, si affermava così la possibilità che le quote fossero "anche tutte diverse 
l'una dall'altra, e non solo per il loro ammontare (valore nominale), ma anche per 
il contenuto di posizioni soggettive corrispondenti ad esse"46. 
La differenza tra queste due ricostruzioni risiedeva solo nel fatto che, per la se-
conda tesi, il diritto restava attribuito direttamente alle persone dei soci; per la 
prima, invece, era sì collegato alla quota, ma senza che questa potesse andare a 
comporre, pur in presenza di altre quote dotate dei medesimi diritti particolari, 
una categoria speciale. 
Altra parte della dottrina47 sosteneva una tesi intermedia: ferma restando l'unita-
rietà della quota anche in presenza di una pluralità di acquisti successivi, tale 
principio veniva meno qualora vi ostasse "l'eventuale diversità del loro regime 
giuridico, per quanto attiene per esempio a privilegi od obblighi di prestazioni 
accessorie, connessi ad una sola delle quote in argomento." Infine, va anche 
menzionato chi48 in maniera più o meno netta aveva affermato la piena possibilità 
di categorie anche con riferimento alle quote49, condividendo comunque l'inap-
                                                 
44 G.C.M. RIVOLTA, La società a responsabilità limitata, cit., pg. 160 e ss., nel senso che sono inam-
missibili categorie di quote, ma è possibile la coesistenza, nell'ambito di una medesima società a respon-
sabilità limitata, di una pluralità di quote, diverse tra loro, di titolarità di una stessa persona. 
45 G. ZANARONE, Il "tipo" srl e l'autonomia delle parti, cit., pg. 86. In giurisprudenza, proprio sulla 
scorta del mancato richiamo di taluna delle norme indicate nel testo, cfr. Trib. Udine, 11 ottobre 1994, in 
Dir. fall., 1995, II, pg. 699 e ss.. 
46 G.C.M. RIVOLTA,  La società a responsabilità limitata, cit., pg. 164; così anche E. LICHERI, Società 
a responsabilità limitata, Torino, 1994, pg. 74. 
47 A. GRAZIANI, Diritto delle società, Napoli, 1962, pg. 455. 
48 A. MIGNOLI, Le assemblee speciali, Milano, 1960, pg. 349; G. SANTINI, Della società a responsabi-
lità limitata, cit., pg. 39 e ss.; L.F. PAOLUCCI, Le società a responsabilità limitata, in Trattato di 
dir.prov., Rescigno, 17, Torino, 1985, pg. 276 e ss.; O. CAGNASSO e M. IRRERA, Società di capitali, 
in Giur. sist. dir. civ. e comm., fondata da W. Bigiavi, Torino, 1990, pg. 200; G. RACUGNO, Società a 
responsabilità limitata (voce), in Enc. dir., XLII, Milano, 1990, p. 1056 e ss.; R. AMBROSINI, la socie-
tà a responsabilità limitata. Disciplina generale, cit. pg. 921. 
49 A. MIGNOLI, Le assemblee speciali, Milano, 1960, pg. 349 e  G. SANTINI, Della società a respon-
sabilità limitata, cit., pg. 39 e ss.. 
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plicabilità della disciplina in tema di assemblee  speciali, dettata dall'art. 2376 
c.c. e non richiamata per la società a responsabilità limitata50. 
Non pare condivisibile legare all'esistenza di una assemblea speciale  l'individua-
zione di una categoria: l'elemento qualificante sembra piuttosto essere la circo-
stanza che vi siano "quote fornite di diritti diversi, che proprio per il fatto di que-
sta diversità, vengono a formare delle categorie (...) dalla diversità di diritti dun-
que  nasce la nozione di categoria"51. Il medesimo autore, definito il concetto di 
categoria ne individua la peculiarità proprio nell'applicazione di una c.d. discipli-
na di classe alle azioni che appartengono a ciascuna di esse. 
 
                                                 
50 Fermo restando che la prevalente dottrina riteneva ammissibile al creazione statutaria di una tale as-
semblea speciale: A. GRAZIANI, op. cit., pg. 468; A. MIGNOLI, op. cit., pag. 350; G.C.M. RIVOLTA, 
op. cit., pg. 165; G. SANTINI, op. cit., pg. 37; G. RACUGNO, op. cit.; G. ZANARONE, op. cit., pg. 
168. 
51 A. MIGNOLI, Le assemblee speciali, cit. pg. 62. 
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SUI  DIRITTI PARTICOLARI DEL SOCIO NELLE S.R.L. 
 
 
2.1 I PRINCIPI DETTATI DALL’ART. 2468 C.C. 
 
Come abbiamo visto, l'art. 2468 c.c. prevede al terzo comma la possibilità per 
l'atto costitutivo di attribuire a singoli soci particolari diritti52 riguardanti l'ammi-
nistrazione della società o la distribuzione degli utili53. L'art. 2468, 2 c.c. infatti 
preliminarmente stabilisce che "i diritti sociali spettano ai soci in misura propor-
zionale alla partecipazione da ciascuno posseduta" e che tale partecipazione è de-
terminata in misura proporzionale al conferimento. La legge poi prevede due de-
roghe: la prima da un punto di vista quantitativo consente di modificare il rappor-
                                                 
52 Occorre soffermarsi preliminarmente sull'analisi del termine "diritto" di cui all'art. 2468, comma 3 c.c. 
(infra se ne tratterà più diffusamente). In materia societaria, la migliore dottrina ha precisato che le situa-
zioni giuridiche facenti capo a ciascun socio non rientrerebbero nella nozione tradizionale di diritto sog-
gettivo, laddove quest'ultimo si intenda come posizione giuridica attribuente un potere contrapposto ad 
una situazione di soggezione ovvero un obbligo di prestazione. In tale ultima ipotesi saremmo al di fuori 
o al termine del fenomeno associativo (FERRO-LUZZI, I contratti associativi, Milano, 1976, p. 234 e ss. 
"se per diritto soggettivo si intende l'interesse protetto o la protezione dell'interesse, anzi che rigorosa-
mente la qualificazione, e poi la qualificazione di lecito, di diritto soggettivo può continuare a parlarsi, 
ma il termine finisce con il comprendere fenomeni fortemente eterogenei". E poi, "se la qualifica di dove-
roso inerisce ad un momento dell'attività di una figura di produzione, in funzione di sollecitarne lo svol-
gimento, se cioè quindi la qualificazione non esaurisce il fenomeno, siamo ancora nell'ambito associativo. 
Se invece la qualifica investe un atto puntuale ed esaurisce il fenomeno, si pensi al credito o al dividendo 
deliberato allora siamo di nuovo al di fuori del fenomeno associativo!": pg. 240, nota 10). nello stesso 
senso, G. FERRI, Le società, in Trattato di dir. civile, Vassalli, Torino, 1987, pg. 564 ss; ANGELICI, La 
società nulla, Milano, 1975, pg. 128 e ss., F. CHIOMENTI, La revoca delle decisioni assembleari, Mila-
no, 1975, p. 4 e 79 ss. MAUGERI, Quali diritti particolari per il socio di società a responsabilità limita-
ta?, in riv.soc., 2004, p.1487 ss. Contra nel senso che i particolari diritti sarebbero veri e propri diritti 
soggettivi SANTUS DE MARCHI, Sui particolari diritti del socio nella nuova srl, in Riv. Not. , 2004, 
pg. 83. Gli autori giustificano la loro posizione in base al rilievo che tali diritti sono indisponibili a mag-
gioranza e prescindono dal consenso del titolare.   
53 Sostanzialmente non sussistono ostacoli alla creazione di diritti attribuiti a singoli soci, ad esempio per 
una particolare capacità del socio, oppure al fine di avere nella compagine sociale un soggetto esperto in 
una determinata attività o ancora per gratificare l'entrata di un "nome" importante e conosciuto in certo 
settore. Si deve ritenere che le parti possano attribuire contemporaneamente sia diritti amministrativi sia 
diritti patrimoniali. Il tenore letterale dell'art. 2468, 3 c.c. utilizza infatti una congiunzione che non sem-
bra avere valore avversativo (diritto agli utili "o" diritti riguardanti l'amministrazione), non prescrive 
dunque una rigida alternatività tra i particolari diritti. In questo senso R. ROSAPEPE, Appunti su alcuni 
aspetti della nuova disciplina della partecipazione sociale nella srl, in Giur. comm., 2003, I, p. 481. 
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to proporzionale tra partecipazione54 e conferimento; la seconda riguarda l'attri-
buzione a "singoli soci" di particolari diritti. 
La riforma del diritto societario introdotta con il D.Lgs. 17 gennaio 2003, n. 6 a 
modifica di tale articolo ha, dunque, introdotto notevoli possibilità di personaliz-
zazione delle società a responsabilità limitata, tanto che si è già affermata la con-
sapevolezza che non esiste più uno statuto “standard” per le s.r.l., vista la quanti-
tà di possibili variabili da tenere in considerazione per adattare il tipo societario 
astratto alle circostanze concrete55. 
Non si può evitare, preliminarmente, di evidenziare - anticipando quanto si dirà 
in seguito - che dalla Riforma consegue la possibilità, prima inedita56, di inserire 
nello statuto direttamente il nome di uno o più soci, proprio in quanto - per 
esempio - titolari di “particolari diritti” ai sensi dell'art. 2468, comma 3: e ciò in 
analogia a quanto si può fare da sempre, nelle società di persone. 
Infatti la rilevanza centrale assegnata dalla riforma alla persona del socio57 si è 
tradotta nel tessuto normativo del decreto di attuazione, in un deciso ampliamen-
to dell'autonomia privata nella conformazione del contenuto della partecipazione 
sociale. 
                                                 
54 Da notare che il termine "quota" è stato sostituito con quello più chiaro di partecipazione. 
55 Cfr. tra i primi e più acuti commenti, ZANARONE, Introduzione alla nuova società a responsabilità 
limitata, in Riv. soc., 2003, p. 58 ss., che tratteggia con precisione le caratteristiche principali che potrà 
assumere uno statuto di s.r.l. a seconda che, a scelta, si voglia optare per un modello «personalistico» o 
«capitalistico». Un'interessante analisi dell'autonomia statutaria e dei suoi limiti, nelle s.p.a. e nelle s.r.l. 
derivanti dalla Riforma, è quella di GENGHINI, Le modifiche statutarie, in AA.VV., Il nuovo ordinamen-
to delle società. Lezioni sulla riforma e modelli statutari, Milano, 2003, p. 229 ss.. 
56 E alla quale si perveniva con arzigogolate clausole apparentemente astratte, ma che nel caso concreto 
consentivano di raggiungere il risultato desiderato: basti pensare al «voto di lista», nella formulazione del 
quale vengono adottati dei quorum tali per cui, in definitiva ma non esplicitamente, al socio Tizio spetta il 
diritto di nominare un amministratore, a Caio due e a Sempronio tre. Con il problema, tuttavia, che, nel 
momento in cui si ha un «rimescolamento» delle proporzioni tra i soci, i calcoli che stanno alla base del 
meccanismo studiato probabilmente non consentono più di conseguire il medesimo risultato, e devono 
essere modificati. 
57 Quale criterio direttivo della riforma ai sensi dell'art. 3, comma 1, lett. a) della legge delega 3 ottobre 
2001, n. 366. Sul punto v. M. PERRINO, La nuova s.r.l. nella riforma delle società di capitali, in Riv. 
soc. , 2002, I, 1118 ss.; ID., La "rilevanza del socio" nella s.r.l.: recesso, diritti particolari, esclusione, in 
Giur. comm., 2003, I, 911 ss. 
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Il riconoscimento a singoli soci di posizioni particolari in seno alla compagine 
sociale e in relazione ai due segmenti funzionali del programma societario, atti-
nenti alla realizzazione dello scopo-mezzo (per i diritti concernenti l'amministra-
zione della società) e/o dello scopo-fine (per i diritti concernenti la distribuzione 
degli utili), può valere quale tecnica idonea, da una parte, a connotare in senso 
personalistico la struttura sociale58.  
Al tempo stesso, dall'altra, è evidente che, in una società tipicamente priva di un 
mercato delle partecipazioni sociali (cfr. l'art. 2468, comma 1, c.c.), l’emersione 
di situazioni giuridiche soggettive possa inquadrarsi come la risultante di un pro-
cesso di negoziazione tra le parti, volto ad attribuire ad alcune di esse spazi di po-
tere contrattuale utilizzabili a protezione futura del proprio investimento, cioè 
come “strumento di contrattazione con gli altri soci e con la maggioranza della 
società”59. Si agevola in questo modo, in una prospettiva di mercato, il reperi-
mento di nuovi soci, secondo una prospettiva analoga, pur nella diversità tecnica, 
ai diritti speciali delle categorie azionarie60. 
                                                 
58 Sul punto, ampiamente, A. GAMBINO, Intervento, in La corporate governance nelle società non quo-
tate, Milano, 2001, 127 ss.; e M. STELLA RICHTER jr., La società a responsabilità limitata. Disposi-
zioni generali. Conferimenti. Quote, in Diritto delle società. Manuale breve, Milano, 2004, 284 s. 
59 Così si esprime la Relazione di accompagnamento al d.lgs. n. 6 del 2003, a commento della nuova di-
sciplina del recesso; ma è considerazione la cui logica ispiratrice appare senz'altro predicabile anche per i 
particolari diritti. Diversa (e delicata) questione è se tale profilo possa guadagnare autonomo rilievo in 
sede applicativa: sul punto si v. M. SCIUTO, L'interpretazione dell'atto costitutivo di società a responsa-
bilità limitata, in Riv. dir. civ., 2004, II, 287 s. il quale argomenta la possibilità di servirsi di materiale ex-
tra-statutario, in sede di interpretazione della clausola che preveda il diritto particolare, dalla struttura di 
quest'ultimo (reputata "bilaterale" in quanto) "frutto di una contrattazione che vede da una parte un socio, 
nominativamente indicato, e dalla parte opposta tutti gli altri". Sulla valenza del processo di negoziazione 
tra i soci cfr., in termini generali, C. ANGELICI, Soci e minoranze nelle società non quotate, in La rifor-
ma delle società non quotate, Milano, 2000, 42 (ove la proposta di considerare l'attribuzione di diritti so-
ciali come strumento giuridico in grado di agevolare la successiva negoziazione delle partecipazioni so-
ciali); P. BENAZZO, La s.r.l. nella riforma del diritto societario: società di capitali o società di perso-
ne?, in Associazione Disiano Preite, Verso un nuovo diritto societario, Bologna, 2002, 121. 
60 C. ANGELICI, Appunti sull'art. 2346 c.c., con particolare riguardo al conferimento mediante com-
pensazione, in Giur. comm., 1988, I, 175 ss. Si pensi, per cogliere appieno le opportunità applicative of-
ferte dai diritti "particolari", a quella forma di investimento professionale che va sotto il nome di venture 
capitalism, la cui diffusione in passato aveva trovato ostacolo nelle rigidità opposte dalla prevalente giu-
risprudenza avverso clausole statutarie dirette ad attribuire al singolo investitore istituzionale prerogative 
speciali in punto di nomina alle cariche sociali nonché di informazione e controllo (per una approfondita 
analisi del problema cfr., prima della riforma, B. SZEGO, Il venture capital come strumento per lo svi-
luppo delle piccole e medie imprese: un'analisi di adeguatezza dell'ordinamento italiano, in Quaderni di 
ricerca giuridica della Banca d'Italia, n. 55, 2002, 27 ss.). Sulla struttura contrattuale delle operazioni di 
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Neppure può trascurarsi la rilevanza che lo strumento dei particolari diritti può 
assumere, ad esempio, per il socio pubblico, come surrogato funzionale (e invero 
con ben maggiore ampiezza e varietà applicativa) di altre prerogative speciali 
contemplate dall’ordinamento (artt. 2449 s. c.c.), o in chiave di sbarramento av-
verso vicende di raggruppamento61 (si pensi al caso di un potere speciale del sin-
golo socio di impartire, con il limite della non contrarietà all’interesse sociale, di-
rettive vincolanti agli amministratori della società in ordine ai fatti gestori di 
maggiore rilievo, idoneo pertanto a disincentivare, ben più del recesso di cui 
all’art. 2497-quater, comma 1, lett. c), c.c. fenomeni di circolazione del control-
lo). 
Proprio la riconosciuta dilatazione, rispetto al passato, dei margini di intervento 
negoziale nella definizione dei rapporti tra soci solleva, però, l’esigenza di stabi-
lire se l’ordinamento ponga eventuali limiti, e nel caso li ponga, di quale natura 
ed estensione, al potere dei privati di regolare le reciproche posizioni contrattuali. 
L’opera dell'interprete nella ricerca di tali limiti è resa complessa in primo luogo 
dalla tecnica legislativa utilizzata62. 
 È vero infatti che il modello legale della società a responsabilità limitata si carat-
terizza, in una dimensione “verticale” attinente ai rapporti tra soci e gestori 
dell'impresa sociale, per l'ampia disponibilità dell'organizzazione interna, che può 
dirsi capitalistica solo in senso residuale63 e piegarsi ad articolazioni che preve-
                                                                                                                                               
venture capital cfr. anche R.J. GILSON, Engineering a Venture Capital Market: Lessons from the Ame-
rican Experience, in Stan. L. Rev. 55 (2003), 1067 ss. 
61 Tuttavia, nulla osta che nell'atto costitutivo si conceda alla mera maggioranza dei soci il diritto di modi-
ficare  questo diritto particolare e si attribuisca esplicitamente al socio che ne era titolare il diritto di rece-
dere dalla società. P. ABBADESSA, La responsabilità della società capogruppo verso la società abusa-
ta: spunti di riflessione, in Banca, borsa e tit. cred., 2008, I, V. CARIELLO, Direzione e cordinamento 
di società e responsabilità: spunti interpretativi iniziali per una riflessione generale, in Riv. soc. 2003. 
62 Sulla quale v. ampiamente G.C.M. RIVOLTA, Profilo della nuova disciplina della società a responsa-
bilità limitata, in Banca borsa, 2003, I, 683 ss.; e O. CAGNASSO, Introduzione, nel Commentario Cot-
tino-Bonfante-Cagnasso-Montalenti, II, Bologna, 2004, 1714 ss. 
63 Cfr. P. SPADA, L'amministrazione nella società a responsabilità limitata dopo la riforma organica del 
2003, in Profili e problemi dell'amministrazione nella riforma delle società, Milano, 2003, 14 ss.; V. 
BUONOCUORE, La società a responsabilità limitata, in La riforma del diritto societario, Torino, 2003, 
137 ss.; G. ZANARONE, Introduzione alla nuova società a responsabilità limitata, in Riv. Soc., 2003, 
80 ss. che rinviene nello schema legale un "modello capitalistico attenuato". Per una lettura tendente a 
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dano una più accentuata, se non sistematica, incidenza del socio nella gestione 
della società. Va però sottolineato che, in una dimensione “orizzontale” attinente 
ai rapporti reciproci tra i soci, la posizione individuale del partecipante è disegna-
ta attraverso un complesso di norme di cui non è sempre agevole fissare la valen-
za precettiva, in mancanza sia di una espressa statuizione di illegittimità di clau-
sole statutarie derogatorie sia di una norma programmatica che dichiari la natura, 
almeno tendenzialmente, dispositiva delle regole concernenti i diritti del socio64. 
Ma soprattutto l’interprete è destinato a muoversi tra due istanze di fondo, l’una 
efficientistica, l’altra di natura equitativa, non immediatamente sovrapponibili. 
Per un verso, infatti, si ipotizza la partecipazione alla redazione delle regole con-
trattuali di soggetti razionali ed informati, qualità che è ragionevole presumere 
nei soci di una s.r.l.65, e si valorizzano i pregi intrinseci in un modello che offre 
ampie possibilità per i soci di modellare e adattare la struttura sociale in funzione 
delle proprie mutevoli esigenze. Per altro verso, si sottolineano le circostanze di 
fatto che si oppongono ad un pieno dispiegamento dell’autonomia privata: la ra-
zionalità limitata degli attori economici che impedisce di prevedere con esattezza 
tutte le future evenienze che potranno presentarsi nel corso del rapporto sociale; 
                                                                                                                                               
dare specifico risalto ai connotati capitalistici della nuova s.r.l. v. invece A. NIGRO, La società a respon-
sabilità limitata nel nuovo diritto societario: profili generali, in La nuova disciplina della società a re-
sponsabilità limitata a cura di V. Santoro, Milano, 2003. 
64 Rileva “che il linguaggio usato dal testo normativo non consente di separare con sufficiente nettezza 
ciò che è permesso e ciò che non è permesso all'autonomia statutaria” G. ZANARONE (nota precedente), 
pg. 100. Inevitabili dunque le divergenze interpretative: si v., ad es., sul grado di resistenza dell'art. 2476, 
comma 2, c.c. a restrizioni statutarie, da un lato (contro la negoziabilità del diritto di informazione e ispe-
zione del socio), C. IBBA, In tema di autonomia statutaria e norme inderogabili, in Le grandi opzioni 
della riforma del diritto e del processo societario, Padova, 2004, 147 ss. e G.C.M. RIVOLTA (nota. 7), 
699; dall'altro (a favore della disponibilità convenzionale del diritto di informazione), N. ABRIANI, Con-
trolli e autonomia statutaria: attenuare l'"audit" per abbassare la "voice"?, in Anal. giur. dell'econ., 
2003, 339 ss.  
65 Cfr., infatti, sul nesso tra divieto di sollecitazione del pubblico risparmio e ampiezza dell'autonomia 
statutaria nel nuovo modello, G. ZANARONE, La società a responsabilità limitata nel cammino della 
riforma, in Governo dell'impresa e mercato delle regole. Scritti giuridici per Guido Rossi, I, Milano, 
2002, 143; e P. BENAZZO, L'organizzazione nella nuova s.r.l. fra modelli legali e modelli statutari, in 
Società, 2003, 1062 ss. Per analogo rilievo nella dottrina straniera v., tra i molti, F. EASTERBROOK-D. 
FISCHEL, The Economic Structure of Corporate Law, Harvard Univ. Press, 1991, 228 ss.; M.A. EI-
SENBERG, The Structure of Corporation Law, in Col. L. Rev. 89 (1989), 1463 s.; B. NICHOLSON, The 
Fiduciary Duty of Close Corporation Shareholders: a Call for Legislation, in Am. Bus. L. J. 30 (1992), 
532 ss.. 
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la tendenza al comportamento opportunistico in presenza di asimmetrie informa-
tive o altri squilibri nell’assetto iniziale di potere; la volontà di evitare (o meglio, 
l’impossibilità di sostenere) i costi di una consulenza giuridica qualificata; il ma-
turare della vicenda societaria in un contesto di rapporti familiari o di amicizia la 
cui intensità spesso inibisce, sul piano psicologico, la scelta di adottare meccani-
smi deputati a governare il conflitto, quindi l’interruzione del rapporto per il caso 
in cui venga meno la base di reciproca fiducia che ne aveva animato la costitu-
zione66. 
Analizziamo brevemente quanto affermato nella  Relazione al decreto di riforma 
con riguardo alla società a responsabilità limitata “per quanto concerne la disci-
plina della partecipazione sociale, adottata con il secondo comma dell’art. 2468 
la soluzione indicata nella legge di delega che consente una sua attribuzione al 
socio non necessariamente proporzionale al conferimento, si è ritenuto coerente 
con la caratteristiche personali del tipo societario della società a responsabilità 
limitata da un lato non prevedere la possibilità di categorie di quote, che impli-
cherebbe una loro oggettivizzazione e quindi una perdita del collegamento con 
la persona del socio richiesta dal primo comma, lettera a), art. 3 della legge di 
delega, dall’altro consentire con il quarto [rectius:terzo] comma dell’art. 2468 
che l’atto costitutivo preveda l’attribuzione a singoli soci, quindi in considera-
zione della loro posizione personale, particolari diritti concernenti sia i poteri 
nella società sia la partecipazione agli utili"67. Sulla scorta di tale passaggio si 
tende in prevalenza ad escludere che l'autonomia privata possa differenziare la 
posizione dei soci ricorrendo alla creazione di serie di partecipazioni omogenee, 
tra di loro distinte in funzione del particolare diritto del titolare68. Seconda tale 
                                                                                                                                               
 
66 Cfr., per una posizione di questo tipo, G. ZANARONE, La tutela dei soci di minoranza nella nuova 
s.r.l., in Le grandi opzioni della riforma del diritto e del processo societario, Padova, 2004, 352. 
67 Cfr., Relazione ministeriale, § 11. 
68 Cfr. M. STELLA RICHTER jr. (nota. 4), 286. Ammette invece che l'autonomia negoziale possa co-
struire anche nella s.r.l. una pluralità di partecipazioni speciali come "categoria" M. NOTARI, Diritti 
"particolari" dei soci e categorie "speciali" di partecipazioni, in Anal. giur. dell'econ., 2003, 335 s. 
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impostazione si tratterebbe di conclusione imposta dalla tecnica organizzativa 
propria del tipo "s.r.l.", ove la partecipazione sociale si presenta unitaria nel sen-
so che "unico è il soggetto al quale la parte e quindi i poteri e i diritti ad essa 
inerenti fanno capo"69; essa non è invece di impedimento alla creazione di quote 
"privilegiate", alle quali anzi, a rigore, dovrebbe sempre dare luogo la previsione 
statutaria di un diritto particolare che, per essere riconosciuto al singolo in quanto 
socio, caratterizza necessariamente, rendendolo "speciale", il contenuto della sua 
partecipa-zione70. 
Nella prospettiva della quota privilegiata, la questione dell'ammissibilità di cate-
gorie di partecipazioni nella s.r.l. si traduce in quella della trasmissibilità del di-
ritto particolare. Una volta risolto dalla legge il problema delle forme di tutela del 
diritto speciale71, l'evocazione di "classi" omogenee di partecipazioni sociali vale 
essenzialmente a porre sul piano operativo temi legati alla circolazione del dirit-
to: la nozione di categoria assume infatti il collegamento tra la quota e la partico-
                                                 
69 G. FERRI Le società, nel Trattato Vassalli, X.1, Torino, 1989 (rist.), 564 ss., 461; dopo la riforma v. 
G. ZANARONE, Introduzione alla nuova società a responsabilità limitata, in Riv. Soc., 2003, pg. 89. 
70  L'attribuzione del diritto particolare al singolo socio si risolve, infatti, in ogni caso in una diversità di 
contenuto della quota, costituendone un elemento caratterizzante. Questo del resto esprimeva parte della 
dottrina prima della riforma, riconoscendo in prevalenza la legittimità di categorie di quote (intese, ap-
punto, come quote assistite da un diritto poziore): cfr. G. SANTINI, Società a responsabilità limitata, nel 
Commentario Scialoja-Branca, Bologna-Roma, 1984.; L.F. PAOLUCCI, Le società a responsabilità limi-
tata, nel Trattato Rescigno, 17, Torino, 1985, 276 s.; e G. RACUGNO, Società a responsabilità limitata, 
in Enc. dir., XLII, Milano, 1990, 1056 s. Per l'affermazione secondo cui le quote "possono essere anche 
tutte diverse l'una dall'altra, e non solo per il loro ammontare (valore nominale), ma anche per il contenu-
to di posizioni soggettive corrispondenti ad esse" si v. G.C.M. RIVOLTA, La società a responsabilità 
limitata, nel Trattato Cicu-Messineo, XXX, t. 1, Milano, 1982, 164 (che pure negava potessero darsi ca-
tegorie di quote, se non in senso atecnico). Egualmente orientata era la prevalente giurisprudenza prima 
della riforma: v. Trib. Monza, 15 gennaio 1997, in Società, 1997, 588 ss.; e Trib. Udine, 4 giugno 1997, 
in Società, 1997, 1426 ss.; in senso diverso cfr., peraltro, lo stesso Trib. Udine, 11 ottobre 1994, in Dir. 
fall., 1995, II, 699 s. che afferma "la possibilità di attribuire diritti diversi ai singoli soci ma non alla quo-
ta in quanto tale". Uno spunto nel senso indicato nel testo, certamente non decisivo ma neppure del tutto 
trascurabile, è ricavabile dall'art. 2501-ter, comma 1, n. 7), c.c. che prescrive l'indicazione nel progetto di 
fusione (e, per effetto del richiamo contenuto nell'art. 2506-bis, comma 1, c.c., nel progetto di scissione) 
del trattamento eventualmente riservato "a particolari categorie di soci": laddove è realisticamente ipotiz-
zabile che la nozione di categoria si riferisca non alla persona del socio ma alla partecipazione della quale 
questi è titolare. 
71 Che si presentano individuali e non collettive (cfr. art. 2468, comma 4, c.c.), salva l'introduzione in via 
negoziale di una figura organizzativa ad hoc come l'assemblea speciale secondo quanto riteneva possibi-
le, prima della riforma, la dottrina prevalente: cfr. A. GRAZIANI, Diritto delle società, Napoli, 1963, 
468; A. MIGNOLI Le assemblee speciali, Milano, 1960, 180 ss., 350; G.C.M. RIVOLTA (nota prece-
dente), 165 s.; ed oggi M. NOTARI, op. cit. 
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lare situazione soggettiva attiva, di modo che il trasferimento della prima realizza 
anche la successione nella titolarità della seconda72. 
Occorre allora distinguere. Nel caso dei diritti patrimoniali, alla sostituzione del 
beneficiario non si oppone alcuna "istanza di adempimento personale"73, di tal 
che i soci potrebbero orientarsi per la libera circolazione del diritto unitamente 
alla quota. In assenza di una espressa previsione convenzionale al riguardo e nel 
vigore del principio della libera trasferibilità della partecipazione (cfr. art. 2469 
c.c.), sarà questione di interpretazione del documento statutario lo stabilire se i 
soci abbiano assegnato il privilegio avendo riguardo non alla (entità della) parte-
cipazione quanto piuttosto alla persona del socio. 
Per le situazioni che esprimono esigenze di partecipazione all'amministrazione 
sociale, per contro, è dubbio che la compenetrazione tra la quota ed il diritto par-
ticolare sopravviva alla fattispecie traslativa (come si vedrà nel dettaglio nel pro-
sieguo della trattazione). Nel silenzio dell'atto costitutivo, infatti, l'esistenza del 
particolare diritto lascia presumere che i soci abbiano inteso attribuirlo come ri-
conoscimento delle peculiari capacità o qualità personali del beneficiario: sicché 
è ragionevole supporre che la posizione gestoria si estingua per effetto della alie-
nazione (o della vicenda successoria), non diversamente da quanto si ritiene per il 
socio di società di persone preposto nel contratto sociale alla carica amministrati-
va74. Ma è altresì dubbio che l'autonomia privata possa prefigurare la libera cedi-
bilità del particolare diritto amministrativo: la risposta negativa si impone per chi 
                                                                                                                                               
 
72Si spiega allora il motivo per cui la possibilità di dare ingresso a categorie di quote sia da alcuni respinta 
osservando come tali diritti, inerendo alla persona del socio, "non sono, come si è osservato, normalmen-
te trasferibili" P. REVIGLIONO, Commento all'art. 2468, nel Commentario Cottino-Bonfante-Cagnasso-
Montalenti, II, Bologna, 2004, 1814; e già G.C.M. RIVOLTA (nota precedente), 161 ss., appunto sulla 
base dell'osservazione che le quote non sono "caratterizzate dalla destinazione alla circolazione". 
73 Per usare l'espressione adottata da P. SPADA, La tipicità delle società, Padova, 1974, 318 al fine di 
giustificare l'opposta conclusione accolta per la quota dell'accomandatario di s.a.s.. 
74 Cfr. G. COTTINO-R. WEIGMANN, Le società di persone, nel Trattato Cottino, III, Padova, 2004, 
247; P. PISCITELLO, Società di persone a struttura aperta e circolazione delle quote. Modelli legali ed 
autonomia statutaria, Torino, 1995, 128; G. VERDIRAME, Clausola di continuazione e poteri di ammi-
nistrazione, in Giur. comm., 1995, II, 377 ss.; S. PATRIARCA, Successione nella quota sociale, succes-
sione nell'impresa e autonomia statutaria, Milano, 2002, 75. 
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ritenga che la posizione in esame, esprimendo una formula organizzativa nella 
quale la persona è infungibile, attinge alla rilevanza di un elemento tipologica-
mente essenziale75. 
Si deve infine rilevare che l'estinzione del particolare diritto "gestorio" provocata 
dal trasferimento della partecipazione trarrà a sé, nella normalità delle ipotesi, la 
reviviscenza del regime legale. Così, ad esempio, il venir meno del diritto di no-
minare uno o più amministratori in ragione della cessione della quota importerà, 
ferma la permanenza in carica dell'amministratore a suo tempo designato dal ce-
dente, che alla sostituzione a scadenza provvederanno i soci ai sensi dell'art. 
2479, comma 2, n. 2, c.c..  
Sull'argomento torneremo  più diffusamente nel proseguo della trattazione, ora, 
tornando ai principi dettati dall'articolo 2468 c.c. si può peraltro constatare come 
dall’analisi letterale della norma in oggetto emergano due principi che circoscri-
vono il campo entro cui si delinea la tematica dei cosiddetti “particolari diritti at-
tribuibili ai soci in tema d’amministrazione e utili”. 
Le partecipazioni dei soci sono determinate in misura proporzionale al conferi-
mento, se l’atto costitutivo non prevede diversamente, in virtù del rapporto di di-
retta proporzionalità tra l’entità del conferimento e della partecipazione. Tuttavia, 
tale rapporto di diretta proporzionalità può essere modificato, per espressa previ-
sione normativa, sulla base dell’autonomia negoziale rimessa e riconosciuta ai 
soci di s.r.l.. Posto che l’art. 2468, 2 c.c. sancisce la possibilità di una “diversa 
disposizione dell’atto costitutivo”, si ritiene che i soci possano derogare la regola 
della proporzionalità tra conferimento e misura della partecipazione al fine di da-
re rilevanza ad apporti di carattere strettamente personale e non suscettibili di va-
                                                 
75 V. sul punto anche P. SPADA, Classi e tipi di società dopo la riforma organica (guardando alla "nuo-
va" società a responsabilità limitata), in Le grandi opzioni della riforma del diritto e del processo socie-
tario, Padova, 2004, 49; G. OPPO, Patto sociale, patti collaterali e qualità di socio nella società per 
azioni riformata, in Riv. dir. civ., 2004, II, 60 s.; e R. ROSAPEPE, Appunti su alcuni aspetti della nuova 
disciplina della partecipazione nella s.r.l., in Giur. comm., 2003, I, 485 s. il quale arriva ad ipotizzare 
l'intrasferibilità della quota come riflesso del carattere personale del diritto in essa versato. Per un'analisi 
approfondita della trasferibilità dei diritti particolari si rimanda al capitolo 3 della presente trattazione 
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lutazione economica sufficientemente obiettiva; diviene inoltre ammissibile una 
sorta di «oggettivazione» del valore soggettivamente attribuito dai soci a un de-
terminato apporto. Risulta così certamente configurabile una misura della parte-
cipazione diversa dalla misura del conferimento. I diritti sociali spettano ai soci 
in misura proporzionale alla partecipazione da ciascuno posseduta, salvo quanto 
previsto dal terzo comma dell’art. 2468 c.c.. Il legislatore, dopo aver previsto la 
diretta proporzionalità, derogabile, tra partecipazione e conferimento del socio, 
stabilisce che esiste un rapporto di diretta proporzionalità anche tra diritti sociali 
e misura della partecipazione posseduta. Tale rapporto può essere altresì derogato 
in quanto l’atto costitutivo può prevedere l’attribuzione di alcuni diritti (almeno 
in tema d’amministrazione e d’utili, posto il tenore letterale della norma) non 
proporzionale alla partecipazione di ciascun socio, partecipazione che, a sua vol-
ta, può non essere proporzionale al conferimento effettuato. 
In definitiva, sulla base della ricostruzione sopra svolta, si può affermare che la 
norma regola l’ipotesi in cui l’autonomia negoziale introduce deroghe al princi-
pio d’uguaglianza e di proporzionalità concernente il contenuto delle partecipa-
zioni sociali, le quali, nel modello legale, attribuiscono ai soci i medesimi diritti 
in misura proporzionale all’entità della partecipazione stessa. 
In tal modo il legislatore, limitandosi a prevedere la possibilità di introdurre 
nell’atto costitutivo particolari diritti riguardanti l’amministrazione della società 
o la distribuzione degli utili, diritti che, salvo diversa disposizione dell’atto costi-
tutivo e il diritto di recesso in caso di operazioni modificative degli stessi, posso-
no essere modificati solo con il consenso unanime di tutti i soci, omette di pro-
nunciarsi in merito alla possibilità che tali diritti circolino assieme alle quote, nel 
caso di cessione o espropriazione delle stesse, e quindi se sia configurabile la co-
stituzione di speciali categorie di quote di partecipazione. 
L’ammissibilità della creazione statutaria di categorie di quote, cioè di classi di 
partecipazioni tra loro distinte in base al riconoscimento astratto di particolari di-
ritti o doveri dei titolari, a prescindere dalla loro concreta identificazione perso-
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nale76, è stata ampiamente dibattuta dalla dottrina e dalla giurisprudenza, senza 
tuttavia pervenire ad una soluzione unanime. 
La tesi che ritiene inammissibile la creazione di categorie di quote, ossia di una 
serie di partecipazioni standardizzate dotate di particolari diritti a prescindere dal-
le persone che ne sono titolari, si fonda prevalentemente, oltre che sul generale 
carattere personale della partecipazione sociale e sulla lettera dell’art. 2468 c.c. 
che sembra ammettere solo l’attribuzione di particolari diritti ai soci e non la 
creazione di categorie di quote, sulla Relazione ministeriale alla Riforma, ove si 
legge che “si è ritenuto coerente con le caratteristiche personali della società a 
responsabilità limitata…non prevedere la possibilità di categorie di quote, che 
implicherebbe una loro oggettivazione e quindi una perdita del collegamento 
con la persona del socio richiesta dal primo comma, lettera a), art. 3 della legge 
delega”. 
Si tende così ad escludere che l'autonomia privata possa differenziare la posizio-
ne dei soci ricorrendo alla creazione di serie di partecipazioni omogenee, tra di 
loro distinte in funzione del particolare diritto del titolare, in ragione della tecnica 
organizzativa propria del tipo s.r.l. ove la partecipazione sociale si presenta unita-
ria, unitarietà della partecipazione intesa nel senso che “unico è il soggetto al 
quale i poteri e i diritti ad essa inerenti fanno capo”77. 
Dunque, fermo restando il divieto di creare categorie di quote “serializzate”, do-
tate di particolari diritti, una partecipazione speciale diversamente strutturata non 
contrasterebbe con il diritto positivo; anzi, sarebbe doverosa la creazione di quote 
privilegiate in quanto il diritto speciale, per sua natura, caratterizzerebbe necessa-
riamente il contenuto della partecipazione78. 
                                                 
76 Cfr. M. STELLA RICHTER jr, Diritto delle società, Manuale breve, Giuffrè, Milano, 2006, p. 288 
77 Cfr. G. FERRI, Le società, nel Trattato Vassalli, X.1, Torino, 1989 (rist.), 564 ss.; G. ZANARONE, 
Introduzione alla nuova società a responsabilità limitata, in Riv. Soc., 2003, 80 ss. 
 
78 Cfr. M. MAUGERI, Quali diritti particolari per il socio di società a responsabilità limitata?, in Riv. 
Soc., 2004, p. 1490 
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L’opinione contraria79 sostiene che i diritti particolari siano oggettivamente col-
legati alla partecipazione sociale e che non sia preclusa all’autonomia statutaria 
la facoltà di creare categorie speciali di quote. L’assunto si basa sulla circostanza 
che non vi è un esplicito divieto normativo in tal senso e le uniche argomentazio-
ni testuali vigenti si riducono nella lettera della Relazione ministeriale in prece-
denza richiamata, che, tuttavia, non vieta espressamente siffatta possibilità e tale 
intento legislativo non si è tradotto in una specifica norma. Il collegamento per-
sonale, peraltro, deve essere inteso solo in via tendenziale80, dal momento che sa-
rebbe, al contrario, di difficile coordinamento con le previsioni della libera trasfe-
ribilità delle partecipazioni e dell’espropriazione della quota, rispettivamente ex 
artt. 2469 e 2471 c.c.. 
Da ultimo, dal momento che  il divieto di configurare quote dotate di particolari 
diritti potrebbe essere letto come un illecito restringimento di tale autonomia, 
contrario ad uno dei principi ispiratori della riforma stessa, parte della dottrina81 - 
a cui si ritiene di aderire, come si dirà in seguito- ritiene ammissibile  la possibili-
tà di configurare quote dotate di particolari diritti. Del resto tale conclusione ap-
pare coerente con un altro principio ispiratore della riforma e caratterizzante la 
nuova s.r.l., ossia con la massima autonomia statutaria riconosciuta ai soci, i qua-
                                                 
79 Nel senso dell’ammissibilità della creazione di categorie speciali di quote, significativa è la considera-
zione di AVAGLIANO, in Studi e Materiali - Il nuovo diritto societario - prime riflessioni, Supplemento 
1/2003, a cura dell'Ufficio Studi del Consiglio Nazionale del Notariato, p. 330, sub art. 2468: “Non sem-
brerebbero in generale sussistere rilevanti ostacoli per la creazione di categorie di quote, rectius di parte-
cipazioni, in particolare ove conferenti privilegi di natura patrimoniale, come ormai già ammesso dalla 
prevalente dottrina e giurisprudenza; e ciò oltre che per il venir meno dell'argomento condotto dall'opi-
nione restrittiva - basato sul rilievo, per la verità non così fondante, del mancato richiamo del vecchio art. 
2348 - in presenza di una società a responsabilità limitata ormai distaccata dalla disciplina della società 
per azioni, anche ed in particolare per il disposto di cui all'art. 2468, comma 3. Va peraltro segnalato il 
diverso avviso della relazione che accompagna il disegno di decreto, ancorché non appaia espressamente 
giustificato da alcuna nuova norma posta. Anche se forse proprio la centralità e l'infungibilità delle posi-
zioni sociali e la possibilità di prevedere diritti ad personam, e la conseguente rilevanza dell'intuitus per-
sonae, può condurre a livello sistematico ad una concezione delle singole partecipazioni come plasmate 
in maniera personalizzata, rifuggente da ipotesi di standardizzazione”. 
80 Cfr. V. M. PINNARÒ, Sub Art. 2468 c.c.,cit. da A. TRICOLI, op. cit. 
 
81 Cfr. A. DACCO', I diritti particolari del socio nelle s.r.l., in Il nuovo diritto delle società, Liber amico-
rum Gian Franco Campobasso, Torino, Utet, 2007, p. 402 
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li sono liberi di modulare tale società così da avvicinarla sia alle società di perso-
ne sia alla società per azioni. Dunque, qualora i soci lo volessero, l'autonomia 
privata potrebbe arrivare a configurare delle "categorie di quote" assimilabili alle 
categorie di azioni delle spa82. . 
 
2.2 LA NATURA DEI DIRITTI PARTICOLARI. LORO RILEVANZA ORGANIZZA-
TIVA 
 
Nell'esaminare la natura dei diritti particolari, attribuibili ai soci ex. art. 2468, 3 
c.c., viene anzitutto in evidenza un meccanismo normativo non frequentemente 
riscontrabile in altri istituti "tradizionali" del diritto societario. 
I diritti particolari e riservati a singoli beneficiari sono disciplinati da apposita 
clausola statutaria, frutto di convenzione tra i soci. La legge ammette che tali di-
ritti siano regolati per la prima volta in sede costitutiva, con il consenso di tutti i 
fondatori; e precisa che, durante la vita della società, gli stessi possono essere 
modificati con l'accordo di tutti i soci, salvo diversa disposizione dell'atto costitu-
tivo. 
Il riferimento alla modifica dei diritti sembra debba interpretarsi estensivamente. 
Essa comprende anche la loro successiva soppressione, che altro non è se non il 
più invasivo dei cambiamenti. Nel concetto di "modifica" si deve altresì far rien-
trare, per simmetria, l'inserzione in statuto dei diritti che in precedenza non erano 
previsti., nonché una modifica che riguardi le modalità di esercizio del particola-
re diritto e che quindi si rifletta in una vera e propria modifica al diritto stesso. 
Per tutte queste variazioni troverà applicazione l'art. 2468, 4 c.c. che fissa la re-
gola, derogabile, di unanimità. Diversamente, infatti, si dovrebbe concludere che 
la successiva introduzione o eliminazione dei diritti particolari sarebbe comunque 
decisa a maggioranza, laddove per loro semplici modifiche varrebbe la più rigo-
                                                 
82 Si tornerà più diffusamente sull'argomento. 
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rosa che richiede l'unanimità dei consensi. Una disparità di trattamento difficil-
mente giustificabile83. 
Prendendo spunto dalla testuale indicazione di legge, sembra possibile distingue-
re un duplice regime di rilevanza dei particolari diritti, a seconda del criterio di 
modificabilità adottato, unanime o a maggioranza. Nel primo caso ci troviamo a 
fronte di un accordo plurilaterale attributivo di diritti individuali, recepito dell'at-
to costitutivo. La convenzione si perfeziona con il consenso di tutti i soci, non di 
una loro maggioranza semplice o rafforzata dall'approvazione individuale di 
quanti acquistano,perdono o vedono modificate le modalità di esercizio dei loro 
particolari vantaggi. La posizione soggettiva del socio privilegiato dunque non si 
affievolisce per effetto della regola di maggioranza e potrà essere modificata solo 
quando sarà raggiunto l'accordo unanime. 
Sorge anche il dubbio se gli stessi diritti possano essere autonomamente rinunzia-
ti da parte di chi ne beneficia: tema che si lega alla più generale questione della 
loro disponibilità e circolazione, che si esaminerà nel prossimo capitolo. 
In questa sede si può dire che l'esercizio dei particolari diritti aventi contenuto 
amministrativo84 non si esplica in ambito puramente individuale e risulta funzio-
nale al perseguimento dello scopo comune nel senso che il riconoscimento di 
speciali prerogative ad un socio può rispondere ad un interesse anche degli altri 
soci. In concreto, se previo accordo unanime si consente al socio di minoranza 
Tizio di nominare un amministratore, può essere che altri soci di minoranza, Caio 
e Sempronio, siano disposti a mantenere la propria partecipazione in quella so-
cietà solo a condizione che Tizio mantenga ed eserciti quella prerogativa, perché 
                                                 
83 SANTUS e DE MARCHI, op. cit., pg. 75; CAGNASSO, La società a responsabilità limitata, in COT-
TINO, Trattato di diritto commerciale, V, 1 Padova, 2007, pg. 130; DELLI PRISCOLI, L'uscita volonta-
ria del socio dalle società di capitali, Milano, 2005, pg. 172; Trib. Trento, 22 dicembre 2004, in Soc., 
2005, pg. 1157, con nota di EFFIONG L. NTUK, Maggioranze per la modifica dei diritti particolari dei 
soci di s.r.l.,in Le Società, 2005; Contra ABETE, I diritti particolari attribuibili ai soci di s.r.l.: taluni 
profili, in Soc., 2006, pg. 295 e ss., che propone di applicare all'introduzione e alla soppressione dei parti-
colari diritti la regola di maggioranza e la problematica generalizzazione del correttivo del recesso. V. an-
che A. DACCO', "Diritti particolari" e recesso dalla s.r.l., Milano, 2004, pg. 117 e ss.  
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entrambi ripongono notevole fiducia nelle sue capacità di scelta. E in questa pro-
spettiva, la soppressione dei diritti conseguente alla rinuncia del singolo richiede-
rebbe l'approvazione di tutti i soci, come qualsiasi altra modifica dei diritti indi-
viduali. 
Non è certo se il discorso sia riproponibile per i particolari diritti inerenti il ripar-
to degli utili, perché la rinunzia del titolare  comporterebbe comunque un van-
taggio, anch'esso di natura patrimoniale, per gli altri soci e, almeno in linea di 
principio, questi non avrebbero alcun interesse a che il primo socio mantenesse il 
vantaggio pattuito. In sostanza: se si riduce il beneficio patrimoniale di un altro 
consocio, aumenterà la remunerazione della mia partecipazione, dunque non si 
vede per quale motivo dovrei oppormi a tale rinunzia. 
In realtà, il rilievo non si dimostra sempre valido. Tale pattuizione a favore di un 
socio potrebbe infatti sottintendere altri accordi. Si può pensare, ad esempio, a 
particolari privilegi patrimoniali concessi ad alcuni soci, di entità variabile in 
funzione di diversi parametri, tra i quali anche la misura di un analogo vantaggio 
attribuito ad un altro socio. La rinunzia di quest’ultimo alle proprie prerogative 
pregiudicherebbe la posizione dei primi soci, che vedrebbero ridotta la misura 
complessiva del proprio privilegio. Nella specie, si può dire che i soci portatori di 
particolari diritti patrimoniali di “secondo grado” abbiano uno specifico interesse 
a che il primo socio mantenga la propria prerogativa. Si può anche pensare al so-
cio che trae vantaggio dall’altrui privilegio patrimoniale, al fine di limitare il pe-
so fiscale sugli utili spettanti gli nella medesima società. La fattispecie avrebbe 
un concreto ambito di applicazione nei gruppi, ove, ad esempio, il sacrificio eco-
nomico derivante dall’applicazione dei particolari diritti potrebbe essere compen-
sato proprio dal “vantaggio” di natura tributaria acquisito da altra società del 
gruppo, socia della s.r.l.. 
                                                                                                                                               
84 E' opportuno ribadire che, ai sensi dell'art. 2468, 3 c.c. i diritti particolari possono riguardare l'ammini-
strazione della società ovvero il riparto degli utili. Vedi infra. 
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In linea di principio, dunque, l’art. 2468,3 c.c. individua una posizione soggettiva 
insensibile al vincolo di maggioranza e perciò rafforzata rispetto a quella nor-
malmente riferibile alla partecipazione nelle società capitalistiche85, ma la regola 
dettata dal comma 4 dell'art. 2468 subordina la modifica al consenso di tutti i so-
ci, inclusi naturalmente i soci titolari dei diritti. È interessante notare che, pertan-
to, la regola ordinaria - diversamente da quanto stabilito per le categorie speciali 
di azioni dall'art. 2376 in tema di s.p.a. - richiede il necessario consenso non solo 
dei soggetti del cui diritto si va a deliberare, ma anche di tutti gli altri, salvo in 
ogni caso il diritto di recesso di cui all'art. 2473 c.c... 
La dimensione collettiva del fenomeno pare inoltre riemergere, e in modo decisi-
vo, laddove al diritto particolare si riannodino interessi riconducibili agli altri so-
ci, secondo il modello delle società personali che canonizza la regola 
dell’unanimità ove si proceda alla modifica delle basi fondamentali 
dell’originario accordo (art. 2252 c.c.). Così la rinuncia del socio ai propri diritti 
particolari, patrimoniali o anche amministrativi, è condizionata al consenso degli 
altri soci, interessati alla conservazione di tale assetto partecipativo. Ove tali inte-
ressi non sussistano, il socio potrebbe liberamente disporre dei suoi diritti indivi-
duali86. Si potrebbe allora sostenere che l’opzione per la modifica all’unanimità 
faccia presumere la sussistenza di tale interesse, gravando sul socio che intendes-
se rinunciare alle prerogative l’onere di dimostrare la mancanza di altrui contrap-
posti interessi. Nulla impedisce però, e questa anzi sarebbe la soluzione preferibi-
le nella pratica, di esplicitare nel contratto i descritti profili, impliciti nella pattui-
zione statutaria, allo scopo di chiarificare le contrapposte istanze e prevenire con-
testazioni e liti. 
                                                 
85 SANTUS  e DE MARCHI, op. cit., pg. 83 "È, questa, una rilevante novità, che non trova corrispon-
denza in materia di s.p.a., dove i diritti diversi attribuiti a particolari soci - o, meglio, a determinate cate-
gorie di azioni - sono sì sacrificabili solamente con l'approvazione dei titolari delle azioni di categoria, 
ma in sede di assemblea speciale, la quale delibera a maggioranza" che si rifanno alle teorie di FERRO- 
LUZZI,I contratti associativi, Milano, 1971, pg. 240. 
86 A. DACCO’, I diritti particolari del socio nelle srl, in ABBADESSA e PORTALE (diretto da), Il nuo-
vo diritto delle società, Liber amicorum Campobasso, Torino, 2007, pg. 396. 
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2.3  I CONNOTATI “CAPITALISTICI” DELLE PARTECIPAZIONI NELLE S.R.L. E 
LA VARIANTE “PERSONALISTICA” 
 
In primo luogo occorre sottolineare che le nuove norme in tema di s.r.l. adottano 
una terminologia in parte diversa da quella della precedente disciplina e in parte 
diversa dalla terminologia ancora in uso nelle norme sulle società di persone. E' 
opportuno quindi analizzare in primo luogo i termini e i concetti utilizzati dal le-
gislatore. 
La partecipazione sociale infatti non viene più denominata quota (come avveniva 
ad esempio nei vecchi artt. 2472, 2477, 2478, 2479, 2482, etc.), bensì partecipa-
zione (si pensi ad esempio agli artt. 2468, 2469, 2470, 2471, etc.). Si tratta tutta-
via di un mutamento non radicale, in quanto sopravvivono disposizioni normati-
ve che continuano ad utilizzare il termine quota per indicare la partecipazione 
(così è ad esempio negli artt. 2446, comma 2, 2470, comma 3, 2471, comma 3, 
2481-bis, comma 1, etc.). 
La partecipazione è poi suscettibile di essere “misurata” secondo due criteri: (i) 
anzitutto mediante l’espressione della frazione matematica da essa rappresentata 
rispetto al capitale sociale, che costituisce l’intero: si tratta appunto della quota 
quale sinonimo di quoziente o di frazione e si risolve nel dire, ad esempio, che 
una data partecipazione corrisponde alla “quota” di un quarto del capitale socia-
le; oppure (ii) mediante l’espressione del valore nominale della partecipazione, 
che altro non è che l’ammontare monetario pari al capitale sociale diviso per la 
frazione o “quota” della partecipazione: il che si risolve nel dire, ad esempio, che 
la partecipazione di un quarto in una società con capitale di euro 10.000 ha un 
valore nominale di euro 2.500. 
Nel primo senso, il codice civile si riferisce alla “misura” della partecipazione in 
diverse norme, a partire dall’art. 2463, comma 1, n. 6), c.c., ove impone di indi-
care nell’atto costitutivo “la quota di partecipazione di ciascun socio”, ma lo 
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stesso avviene ad esempio nell’art. 2481-ter, comma 2 (ove precisa che in caso di 
aumento gratuito “la quota di partecipazione di ciascun socio resta immutata”) e 
nell’art. 2482-quater, (ove afferma che “in tutti i casi di riduzione del capitale per 
perdite è esclusa ogni modificazione delle quote di partecipazione e dei diritti 
spettanti ai soci”). Nel secondo senso, invece, il legislatore non impone più 
l’espressione monetaria “nominale” della misura della partecipazione, come in 
passato avveniva, seppur in via indiretta, in forza degli artt. 2474 e 2475. 
Il che significa che tale indicazione non è più obbligatoria, ma continua a rappre-
sentare una modalità lecita e possibile per esprimere la “misura” della partecipa-
zione, in aggiunta all’indicazione della “quota”. 
La misura della partecipazione – sia essa espressa solo in termini frazionari o an-
che in termini di valore nominale – assume un ruolo centrale nella s.r.l., in quan-
to i diritti sociali sono di regola rapportati proprio ad essa: si è già citata la norma 
che sancisce che “i diritti sociali spettano ai soci in misura proporzionale alla 
partecipazione da ciascuno posseduta” ovverosia “in misura proporzionale alla 
misura della partecipazione”87. 
È questo un riflesso della natura capitalistica della s.r.l., nel quale si coglie signi-
ficativamente la differenza rispetto alle società di persone88.  
Altrettanto evidente è invece l’analogia con la partecipazione azionaria, nella 
quale la differenza risiede nel fatto che la misura della partecipazione complessi-
vamente spettante a ciascun socio viene ottenuta dal computo del numero della 
azioni, grazie alla loro standardizzazione in tante uguali e predeterminate frazioni 
del capitale sociale. È caratteristico della partecipazione nella s.r.l., invece, il fat-
to di rappresentare una frazione del capitale sociale in modo non standardizzato 
bensì in misura (eventualmente) diversa per ciascun socio (in capo al quale la 
                                                 
87 Sui concetti di uguaglianza delle partecipazioni azionarie vedi G. OPPO, Eguaglianza e contratto nelle 
società per azioni, in Riv. dir. civ., 1974,I, pp. 629 ss.; C. ANGELICI, Azioni di società. I) Diritto com-
merciale, in Enc. giur. Treccani, 1991, vol. IV, Roma. 
88 Spunti in tal senso in E. FAZZUTI 2003, Commento all’art. 2468ter, in La riforma delle società, a cura 
di M. Sandulli e V. Santoro, vol. 3, Torino, pp. 53 ss. 
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partecipazione è quindi unitaria), misura dalla quale dipende a sua volta la misura 
dei diritti sociali. 
A parte ciò, anche nella s.r.l., come nella s.p.a., si crea un doppio legame che uni-
sce, per il tramite della partecipazione, il conferimento ai diritti sociali: dal valore 
dei conferimenti, infatti, dipende la misura della partecipazione e da quest’ultima 
dipende la misura dei diritti sociali. Su tale legame, l’autonomia negoziale può 
intervenire sia a monte della partecipazione, derogando al principio di proporzio-
nalità tra valore del conferimento e misura della partecipazione (art. 2346, com-
ma 4, per la s.p.a., e art. 2468, comma 2, seconda frase, per la s.r.l.), sia a valle 
della medesima, derogando al principio di proporzionalità tra misura della parte-
cipazione e diritti sociali spettanti ai soci (art. 2348 e ss., per la s.p.a., e art. 2468, 
comma 2, prima frase, per la s.r.l.)89. 
Si noti anzitutto che la deroga fatta salva nella locuzione iniziale del periodo 
concerne l’aspetto quantitativo dei diritti spettanti ai soci, nel senso che essi pos-
sono quindi essere attribuiti in misura non proporzionale alla misura della parte-
cipazione; da un punto di vista meramente letterale è anzi questa l’unica accezio-
ne espressamente recepita da tale disposizione, che sembra riprodurre in termini 
più limitativi, nella s.r.l., il principio sancito, per la s.p.a., nell’art. 2348 c.c., ai 
sensi del quale “le azioni […] conferiscono […] uguali diritti”, salvo il fatto che 
si possono creare “categorie di azioni fornite di diritti diversi”. 
Ancor più circoscritto parrebbe l’ambito della deroga, successivamente disposta 
dal terzo comma dell'art.- 2468 c.c., ove si precisa che essa consiste 
nell’attribuzione a singoli soci di particolari diritti riguardanti l’amministrazione 
della società o la distribuzione degli utili. La norma quindi sembrerebbe riferirsi 
ai singoli soci e non alle partecipazioni. 
                                                                                                                                               
 
89 Il secondo comma dell’art. 2468, nella parte in cui afferma che “salvo quanto disposto dal terzo comma 
del presente articolo, i diritti sociali spettano ai soci in misura proporzionale alla partecipazione da cia-
scuno posseduta”. 
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Sull’impianto di matrice capitalistica poc’anzi rimarcato, si inserisce dunque una 
variabile personalistica, dal momento che i diritti sociali particolari non farebbe-
ro parte del contenuto della partecipazione – nel senso in cui si esprime anche 
l’art. 2348, comma 2 – bensì afferirebbero alla persona del socio in quanto tale e 
non in quanto titolare della partecipazione. Corollari di tale lettura sono 
l’immodificabilità dei diritti particolari se non con la regola unanimistica, tipica 
delle società di persone (art. 2468, comma 4), e l’intrasferibilità dei diritti parti-
colari insieme alla partecipazione sociale. 
Così parrebbe essere quindi il modello legale, sussistente quando l’atto costituti-
vo attribuisce i particolari diritti senza disporre alcunché sulla loro trasferibilità, 
modificabilità ed inerenza alla partecipazione sociale piuttosto che alla persona 
del socio. Altro è poi porsi la questione della possibilità di configurare, per 
espressa disposizione dell’atto costitutivo, tali diritti particolari in modo diverso, 
in un’ottica meno personalistica e più capitalistica, in aderenza al regime di forte 
autonomia statutaria che, come abbiamo visto, caratterizza le società a responsa-
bilità limitata. Affronteremo la questione nel prosieguo della trattazione. 
Per il momento conviene cercare di individuare, con maggior precisione, quali 
possano essere i particolari diritti contemplati dall’art. 2468, comma 3. 
 
 
2.4   L'INDIVIDUAZIONE DEI CONFINI DELLA NORMA: AMBITO "SOGGETTIVO" 
ED "OGGETTIVO" DI APPLICAZIONE 
 
Il primo problema che si pone è quello dell'individuazione dei soggetti cui attri-
buire tali particolari diritti. 
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La risposta deve essere nel senso che titolari dei diritti in questione possano esse-
re esclusivamente i soci della società. Non è in altri termini ipotizzabile un parti-
colare diritto ex art. 2468, 3° comma, c.c. attribuibile a terzi non soci90. 
Il fatto che la norma parli di "singoli soci" induce a pensare che in tutti i casi in 
cui alcuni diritti vengano attribuiti alla totalità dei soci si sia fuori dal campo di 
applicazione dell'art. 2468, 3° comma, c.c. dovendosi qualificare tali (uguali) di-
ritti come espressione di una pattuizione contrattuale generale e, quindi, di una 
regola di organizzazione della società91 "perché si realizzi la fattispecie qui con-
siderata, dunque, è necessario che i particolari diritti vengano attribuiti ad uno o 
più soci espressamente indicati, con nome e cognome, in atto costitutivo/statuto e 
che uguali diritti non spettino a tutti gli altri soci"92. 
                                                 
90 E' pressoché unanime la dottrina nel ritenere illegittima una clausola che attribuisca particolari diritti a 
soggetti estranei alla compagine societaria. Su tutti: A. SANTUS - G. DE MARCHI, Sui «particolari di-
ritti» del socio nella nuova s.r.l., cit., p. 92; in senso concorde: E. BELLEZZA, Diritti particolari del so-
cio: i diritti amministrativi, in Srl: pratica, casi e crisi, in I Quaderni della Fondazione Italiana per il No-
tariato, Milano 2009, p. 31; A. DACCO', I diritti particolari del socio nelle s.r.l., in Il nuovo diritto delle 
società.Liber Amicorum G.F. Campobasso, diretto da G.E. Colombo - G.B. Portale, Torino 2007, vol. 3, 
p. 395, in nt 2; analoga considerazione seppure relativamente ai soli diritti particolari a contenuto ammi-
nistrativo: M. MAUGERI, Quali diritti particolari per il socio di società a responsabilità limitata?, in 
Riv. soc., 2004, pp. 1511 ss. per il quale a favore della soluzione negativa depongono sia il dato letterale 
offerto dallo stesso art. 2468, comma 3, c.c. che «restringe espressamente a singoli soci la cerchia dei 
possibili titolari del diritto sia la funzione dei diritti particolari, da rintracciarsi nell'esigenza di dare con-
creto contenuto normativo alla rilevanza della persona del socio, non invece alla creazione di zone di ete-
roinfluenza sulla gestione della società sia, ancora, la natura organizzativa dei diritti particolari, volti a 
fissare la posizione del socio nei confronti della società e degli altri soci, limitando le competenze degli 
organi sociali in ordine alla disponibilità dell'interesse protetto dal diritto particolare» (p. 1512). Ad ogni 
modo osserva l'Autore si tratta di argomentazioni che lasciano impregiudicata la questione dell'ammissi-
bilità di clausole di eterodestinazione degli utili ovvero dell'attribuzione di diritti patrimoniali particolari a 
terzi. (p. 1511, in nt. 81). 
91 Si pensi, ad esempio, ad una clausola statutaria di prelazione così congegnata: "In caso di trasferimento 
delle partecipazioni al capitale sociale ...per atto tra vivi spetta agli altri soci il diritto di prelazione ..." ed 
una clausola, invece, così formulata: "In caso di trasferimento delle partecipazioni al capitale sociale 
...spetta al socio Tizio ovvero ai soci Tizio e Caio il diritto di prelazione..". È d'intuitiva evidenza la di-
versità che corre tra le due fattispecie ipotizzate. Un conto è, infatti, riconoscere genericamente a tutti i 
soci un diritto di preferenza rispetto ai terzi nella circolazione della partecipazione sociale ben altro è, in-
vece, attribuire siffatto diritto specificatamente solo ad uno o più singoli soci. Nel primo caso, la prela-
zione costituisce una clausola organizzativa diretta, in via primaria, a tutelare l'interesse sociale alla ten-
denziale omogeneità della compagine societaria laddove nel secondo la previsione statutaria, pur acqui-
sendo una valenza organizzativa, rappresenta lo strumento per attribuire particolare rilievo alla persona 
del singolo socio di s.r.l. ossia per rafforzarne la posizione all'interno della società.  
92 E. BELLEZZA, Diritti particolari del socio: i diritti amministrativi, cit., p. 30; conformemente: L.A. 
BIANCHI - A. FELLER, Commento sub art. 2468 c.c., cit., per i quali è sì necessario che il o i soci cui 
vengano attribuiti i diritti particolari siano individuati e identificati nominativamente ma è, altresì, possi-
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Questione ulteriore è, poi, quella relativa alla sorte dei suddetti diritti nell'ipotesi 
in cui la quota - di titolarità del socio cui sono stati attribuiti - sia oggetto di pe-
gno o di usufrutto (o sequestro). 
Occorre, cioè, domandarsi se in un caso del genere i particolari diritti si trasferi-
scano in capo al creditore pignoratizio o all'usufruttuario (nonché al sequestrata-
rio ed al custode) ovvero competano sempre al socio-debitore o nudo proprieta-
rio. 
Diverse le opinioni al riguardo espresse dalla dottrina. 
Vi è chi, infatti, sostiene che i diritti de quibus, in mancanza di una diversa di-
sposizione pattizia, debbano permanere in capo al socio (debitore o nudo proprie-
tario)93 e chi, invece, propone una soluzione differenziata a seconda del contenu-
to dei particolari diritti (amministrazione/distribuzione degli utili) ovvero del di-
verso ambito (interno/esterno) in cui opera la fattispecie. 
Relativamente al primo aspetto, si osserva, se si tratta di diritti inerenti l'ammini-
strazione sarà il socio debitore o nudo proprietario ad esercitare i particolari dirit-
ti a lui attribuiti, esattamente come qualsiasi altro socio titolare di analoghi o 
identici diritti la cui quota non sia, però, gravata dal vincolo (pe-
gno/usufrutto/sequestro). Diversamente, in tema di distribuzione degli utili, lad-
dove i particolari diritti saranno esercitati dal creditore pignoratizio o dall'usu-
fruttuario. 
Quanto al secondo aspetto, invece, si ritiene che nei rapporti esterni (socio debi-
tore o nudo proprietario/società) nulla cambi e, quindi, che l'esistenza del vincolo 
sulla partecipazione non influisca sull'originaria attribuzione contrattuale dei par-
ticolari diritti. Pertanto, sarà sempre il socio il soggetto legittimato ad esercitarli, 
di qualunque natura essi siano. 
                                                                                                                                               
bile che l'individuazione avvenga anche per relationem, facendosi cioè riferimento al ricorrere di deter-
minate condizioni o di specifici requisiti (p. 334). 
93 Il quale, comunque, li deve esercitare in modo tale da non pregiudicare le ragioni del creditore pignora-
tizio o dell'usufruttuario. Così: A. DACCO', I diritti particolari del socio nelle s.r.l., in Il nuovo diritto 
delle società, cit., p. 399 
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In quelli interni (socio debitore o nudo proprietario/creditore pignoratizio o usu-
fruttuario) la presenza del vincolo determinerà per il socio il dovere di agire, 
nell'esercizio dei suddetti diritti, in modo da non pregiudicare o arrecare danno 
alla posizione del creditore o dell'usufruttuario e verso i quali, dunque, sarà tenu-
to ad un comportamento in ambito societario improntato alla buona fede e alla 
correttezza94. Ad ogni modo si tornerà più diffusamente sull'argomento nel pro-
sieguo della trattazione. 
L'art. 2468, 3° comma, c.c., poi, individua quali diritti particolari quelli riguar-
danti "l'amministrazione della società o la distribuzione degli utili". 
Preliminarmente, occorre precisare come la congiunzione "o" debba essere letta 
nel senso di "o anche", piuttosto che nel significato disgiuntivo di "o in alternati-
va"95. 
E ciò, vuoi per l'impossibilità di individuare l'interesse che un eventuale divieto 
di cumulo tra diritti diversi sarebbe chiamato a tutelare, vuoi per l'esistenza di 
norme che non vietano tale cumulo ma, semmai, lo consentono. Basti pensare a 
titolo esemplificativo all'art. 2346, 6° comma, c.c. nel quale, relativamente ai di-
ritti ricollegabili agli strumenti finanziari partecipativi, ricorre, appunto, l'espres-
sione "o anche"96. 
                                                 
94 In questi termini: A. SANTUS - G. DE MARCHI, Sui «particolari diritti» del socio nella nuova s.r.l., 
cit., pp. 104-107. 
95 V. DE STASIO, Commento sub art. 2468 c.c., cit., p. 136; G. SANTONI, Le quote di partecipazione 
nella s.r.l., op. cit., p. 383; M. STELLA RICHTERjr, La società a responsabilità limitata. Disposizioni 
generali. Conferimenti. Quote, in AA.VV., Diritto delle società di capitali. Manuale breve, 3ª ed., Mila-
no 2006, p. 287; L. ABETE, I diritti particolari attribuibili ai soci di s.r.l.: taluni profili, in Soc., 2006, p. 
299. Contra, invece: R. ROSAPEPE, Appunti su alcuni aspetti della nuova disciplina della partecipazio-
ne sociale nella s.r.l., cit., p. 481. 
96 D'altra parte si osserva che la possibilità di assegnare diritti "speciali" di natura sia amministrativa che 
patrimoniale è ammessa - e da sempre - nella s.p.a. e dunque non si vede per quale ragione dovrebbe, in-
vece, escludersi nella s.r.l. la cui disciplina in materia di regolamentazione dei diritti dei soci è oggi più 
che mai rimessa all'autonomia statutaria. Sul punto: L.A. BIANCHI - A. FELLER, Commento sub art. 
2468 c.c., cit., p. 320. 
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Problema diverso è se il richiamo effettuato dal legislatore ai diritti riguardanti 
l'amministrazione o la distribuzione degli utili debba intendersi tassativo97 o se, 
invece, si possa ritenere meramente esemplificativo98. 
Certo è che un'interpretazione estensiva del disposto di cui all'art. 2468, 3° com-
ma, c.c. pare maggiormente aderente a quelli che sono i tratti delineati dal legi-
slatore della riforma per la nuova s.r.l. caratterizzata, infatti, dalla rilevanza cen-
trale del socio e dei rapporti contrattuali nonché dalla possibilità che l'autonomia 
statutaria si "spinga" ampliando, nel rispetto della normativa inderogabile, il con-
tenuto delle partecipazioni sociali99. Una diversa conclusione non avrebbe senso 
soprattutto se si considera che perfino nella s.p.a. il legislatore lascia ampia liber-
                                                 
97 In questo senso, specificatamente: P. REVIGLIONO, Commento sub art. 2468 c.c., cit., p. 1812; E. 
FAZZUTTI, Commento sub art. 2468 c.c., cit., pp. 53 ss.; L. ABETE, I diritti particolari attribuibili ai 
soci di s.r.l.: taluni profili, cit., p. 299; L.A. BIANCHI - A. FELLER, Commento sub art. 2468 c.c., cit., 
pp. 320 ss. per i quali un'impostazione "liberale" della questione non solo non terrebbe in debito conto 
l'espressa diversa volontà legislativa ma, soprattutto, non sarebbe coerente con le caratteristiche proprie 
della disciplina dei diritti particolari. In particolare, si afferma, nulla vieta che vengano attribuiti a deter-
minati soci dei diritti particolari o speciali diversi da quelli relativi all'amministrazione e/o alla distribu-
zione degli utili. Ciò che non appare condivisibile, a parere dei predetti Autori, è la pretesa di ricondurre 
queste facoltà o prerogative nell'alveo della categoria dei diritti particolari di cui all'art. 2468, 3° comma, 
c.c. piuttosto che agli ambiti normativi di riferimento. Di conseguenza, qualora "l'atto costituivo intendes-
se riconoscere a uno o più soci in via esclusiva il diritto di opzione, sacrificando il diritto degli altri soci 
in materia, la relativa previsione dovrà trovare collocazione all'interno della regolamentazione statutaria 
degli aumenti di capitale e, in tale ambito, del diritto d'opzione, ed essere altresì coerente con le caratteri-
stiche più generali della disciplina dell'aumento di capitale di s.r.l.". 
98 L'orientamento dottrinario di gran lunga prevalente propende per questa interpretazione dell'indicazio-
ne normativa. Su tutti: M. NOTARI, Diritti «particolari» dei soci e categorie «speciali» di partecipazio-
ni, cit., p. 331; D.U. SANTOSUOSSO, La riforma del diritto societario, Autonomia privata e norme im-
perative nei DD.Lgs. 17 gennaio 2003, nn. 5 e 6, Milano 2003, pp. 202 ss.; M. MAUGERI, Quali diritti 
particolari per il socio di società a responsabilità limitata?, cit., p. 1495; A. DACCO', I diritti particolari 
del socio nelle s.r.l., cit., pp. 403 e 407; M. MALTONI, La partecipazione sociale, in La riforma della 
società a responsabilità limitata, a cura di C. CACCAVALE - F. MAGLIULO - M. MALTONI - F. 
TASSINARI, 2ª ed., 2007, p. 219; M. STELLA RICHTER jr, Diritto delle società di capitali. Manuale 
breve, cit., p. 287; G. IACCARINO, Attribuzione del diritto di voto non proporzionale alla partecipazio-
ne sociale, in Soc., 2008, p. 31; E. BELLEZZA, Diritti particolari del socio: i diritti amministrativi, cit., 
p. 31. 
99 Conclusione questa che, si osserva, trova conferma sia nella legge-delega ispirata al principio dell'am-
pliamento dell'autonomia statutaria, anche con riferimento alla disciplina del contenuto della partecipa-
zione sociale (art. 3, 1° comma, lett. b), e 2° comma, lett. f), L. n. 366 del 2001), sia nel fatto che un'in-
terpretazione restrittiva del 3° comma dell'art. 2468 c.c., renderebbe la "s.r.l. un modello societario con-
notato da una rigidità tale da non trovare paragone né nella s.p.a. né tanto meno nella società di persone". 
Così: M. NOTARI, Diritti «particolari» dei soci e categorie «speciali» di partecipazioni, cit., p. 332 
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tà nella determinazione del contenuto e, dunque, dei diritti delle azioni delle varie 
categorie (art. 2348 c.c.)100.  
Si può quindi ritenere, anche in linea con quanto sostenuto dalla massima n. 
39/2004 del Consiglio Notarile di Milano che "i particolari diritti che l'atto costi-
tutivo di s.r.l. può attribuire a singoli soci, ai sensi dell'art. 2468, comma 3 c.c., 
possono avere ad oggetto materie non strettamente riguardanti «l'amministrazio-
ne della società o la distribuzione degli utili», cui espressamente si riferisce la 
norma, bensì ulteriori «diritti diversi», dovendosi ritenere concessa all'autonomia 
negoziale, al pari di quanto dispone l'art. 2348 c.c. per la s.p.a., la facoltà di «li-
beramente determinare il contenuto» delle partecipazioni sociali, «nei limiti im-
posti dalla legge"101. Vale a dire, dunque, che nella società a responsabilità limi-
tata le parti sono libere di attribuire ai soci diritti diversi - in misura ed in qualità 
- da quelli derivanti dal contratto sociale secondo il modello legale, nei limiti 
chiaramente derivanti da specifiche norme imperative102. In tal senso, si è osser-
vato, non potrà di certo configurarsi un diritto di uno o più soci di far circolare la 
propria partecipazione secondo le regole proprie dei titoli di credito azionari data 
la previsione di cui all'art. 2468, 1° comma, c.c.103, né tanto meno pretendere che 
una deliberazione modificativa dell'atto costitutivo venga assunta mediante con-
sultazione scritta, anziché con delibera assembleare come, invece, dispone l'art. 
2479, 4° comma, c.c.104. 
Allo stesso modo, poi, sarà impossibile riconoscere un privilegio tale da esclude-
re la partecipazione di un socio alle perdite data l'esistenza del divieto del patto 
                                                 
100 Cfr.: A. DACCO', I diritti particolari del socio nelle s.r.l., cit., p. 407. 
101 Massima n. 39 approvata in data 19 novembre 2004, in Consiglio Notarile di Milano, Massime notarili 
in materia societaria, Milano 2007, 3ª ed., pp. 131 ss.. 
102 Puntualmente: M. NOTARI, Diritti «particolari» dei soci e categorie speciali di partecipazioni, op. 
cit., pp. 332 ss. le cui riflessioni sono state peraltro ben recepite nella motivazione della Massima n. 39 di 
cui alla precedente nota 94 (p. 133-134). 
103 Il quale, per l'appunto, prevede che «le partecipazioni sociali non possono essere rappresentate da 
azioni». Sul punto: L. SALVATORE, Diritti particolari dei soci: i diritti patrimoniali, in S.r.l.: pratica, 
casi e crisi, in I Quaderni della Fondazione Italiana per il Notariato, Milano 2009, p. 39. 
104 M. NOTARI, Diritti «particolari» dei soci e categorie «speciali» di partecipazioni, cit., p. 332; M. 
MAUGERI, Quali diritti particolari per il socio di società a responsabilità limitata?, cit., p. 1496. 
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leonino105 esplicitamente previsto per le società di persone (artt. 2265, 2293, 
2315 c.c.) ma ritenuto, dalla dottrina quasi unanime, applicabile anche alle socie-
tà di capitali106; ovvero, ancora, attribuire il diritto di percepire, in luogo della 
partecipazione agli utili dell'attività sociale, una remunerazione in forma di inte-
resse così deviando dallo schema causale proprio delle società rinvenibile nell'art. 
2247 c.c.107. Possono inoltre deporre a favore della lettura estensiva appena spo-
sata anche le regole dettate per le società di persone considerato, infatti, che i soci 
- nell'esercizio dell'autonomia statutaria loro riconosciuta - sono appunto liberi di 
modulare la s.r.l. imprimendole una chiara matrice personalistica108. Nessuno du-
bita, infatti, che nelle società di persone il contenuto della quota in ordine ai dirit-
                                                 
105 Così orientati: M. NOTARI, op. ult. cit., p. 331; A. SANTUS - G. DE MARCHI, Sui «particolari di-
ritti» del socio nella nuova s.r.l., cit., p. 85; P. REVIGLIONO, Commento sub art. 2468 c.c., cit., p. 
1810; L. ABETE, I diritti particolari attribuibili ai soci di s.r.l.: taluni profili, cit., p. 297; A. DACCO', I 
diritti particolari del socio nelle s.r.l., cit., p. 406; M. MAUGERI, op. ult. cit., p. 1496; A. CARESTIA, 
Commento sub art. 2468 c.c., in  La riforma del diritto societario, a cura di G. Lo Cascio, vol. 8, Milano 
2003, p. 92; L.A. BIANCHI - A. FELLER, Commento sub art. 2468 c.c., cit., p. 331. 
106 La norma che prevede il divieto del patto leonino (art. 2265 c.c.) appare, infatti, espressione di un 
principio di carattere generale che in quanto tale deve, quindi, ritenersi applicabile a tutti i tipi sociali ivi 
comprese le società di capitali. Su tutti, si rinvia a: A. SANTUS - G. DE MARCHI, op. ult. cit., p. 84; L. 
ABETE, op. cit., p. 297; L. SALVATORE, Diritti particolari dei soci: i diritti patrimoniali, cit., p. 46 
(sub nt 8); G.F. CAMPOBASSO, Diritto commerciale. 2. Diritto delle società, a cura di M. Campobasso, 
6ª ed., Torino 2006, p. 83; N. ABRIANI, Il divieto del patto leonino, Milano 1994, pp. 69 ss.; M. STEL-
LA RICHTER jr, Diritto delle società di capitali. Manuale breve, cit., p. 287 il quale afferma che 
quand'anche non sia pacifica l'applicabilità del divieto del patto leonino alle società "genuinamente di ca-
pitali", nessun dubbio può avanzarsi sull'applicazione dello stesso alla "nuova" s.r.l., visti i suoi marcati 
tratti personalistici. 
107 M. NOTARI, Diritti «particolari» dei soci e categorie «speciali» di partecipazioni, cit., pp. 332 ss.; in 
senso conforme: M. MAUGERI, Quali diritti particolari per il socio di società a responsabilità limita-
ta?, cit., p. 1496; A. DACCO', I diritti particolari del socio nelle s.r.l., cit., pp. 406 ss.; L.A. BIANCHI - 
A. FELLER, op. cit., p. 331. Alla luce di quanto detto, quindi, trattasi di limiti rinvenibili tanto nelle 
norme imperative proprie del tipo s.r.l. (artt. 2479, 4° comma, c.c. e 2468, 1° comma, c.c.) quanto nelle 
norme imperative proprie di ogni tipo societario (artt. 2265 c.c. e 2247 c.c.). Non sembra, invece, che tra i 
limiti imposti dalla legge possa annoverarsi anche il principio di parità di trattamento tra i soci. Per questo 
rilievo e le ragioni ad esso sottese: L. SALVATORE, Diritti particolari dei soci: i diritti patrimoniali, 
cit., p. 40; M. MAUGERI, Quali diritti particolari per il socio di società a responsabilità limitata?, cit., 
p. 1497. 
108 Come rilevato, in base ai testi della riforma, l'autonomia statutaria nella s.r.l. potrebbe esplicarsi in una 
duplice direzione e, cioè, in quella di un modello assimilabile alla s.p.a. ovvero verso un modello di tipo 
personalistico sostanzialmente articolato sulla falsariga della s.n.c.. Cfr: G. ZANARONE, Introduzione 
alla nuova società a responsabilità limitata, cit., pp. 86 ss. al quale si rinvia per una puntuale disamina 
delle possibili correzioni in chiave personalistica della s.r.l. da parte dello statuto (pp. 86-88). 
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ti attribuibili ai soci sia modellabile con assoluta libertà sempre nel rispetto delle 
norme inderogabili109. 
Tanto è vero che sarà possibile prevedere: 
a) sistemi e modalità di partecipazione all'amministrazione diversi per alcuni soci 
(artt. 2257 e 2258 c.c.); 
b) partecipazioni agli utili ed alle perdite stabilite in misura non proporzionale ai 
conferimenti (artt. 2262 e 2263 c.c.) con l'unico limite chiaramente posto dal cita-
to divieto del patto leonino; 
c) limitazioni, a seconda del tipo sociale, al normale principio di responsabilità 
illimitata dei soci per le obbligazioni sociali (art. 2267 c.c.); 
d) diritti particolari di controllo della gestione societaria (art. 2320, 2° comma, 
c.c.); 
e) diritto di voto non proporzionale ai fini della modificabilità del contratto socia-
le, interpretando in modo estensivo la possibilità di derogare al principio unani-
mistico fissato dall'art. 2252 c.c., e, sul quale, si avrà modo di ritornare per ulte-
riori riflessioni. 
Nelle società di persone, contrariamente che nelle s.r.l., in considerazione della 
prevalenza del profilo contrattuale110 in questo tipo di società sarà più corretto no 
parlare di "particolari diritti", ma  considerare le evenutali facoltà concesse ai 
singoli soci e come frutto di accordi negoziali tra i soci stessi volti a conformare 
il contenuto della partecipazione societaria..Peraltro, si consideri, che lo stesso 
legislatore nella Relazione ministeriale di accompagnamento al decreto delegato 
                                                 
109 A proposito dell'ampia autonomia di cui godono i soci nelle società di persone nel determinare il con-
tenuto delle singole partecipazioni: L. PISANI, Società di persone «a struttura corporativa», Torino 
2000, p. 136, in particolare in nt. 89. 
110 Al riguardo è opportuno chiarire: tanto le società di persone quanto quelle di capitali nascono per con-
tratto. Si parla a questo proposito, di una contrapposizione fra "contratto" (i cui princìpi classici governe-
rebbero ogni rapporto sociale nelle società personalistiche) e "organizzazione" (i rapporti sociali, nelle 
società di capitali, si spersonalizzerebbero nell'attuazione di un ordinamento secondo cui ogni decisione 
dev'essere necessariamente procedimentalizzata e perciò non riferibile ai singoli; e secondo il quale, inol-
tre, il singolo soggiace al potere della maggioranza, potendosi del resto interrelazionare con gli altri, ed 
esercitare le sue prerogative, soltanto mediatamente, attraverso gli organi sociali) (cfr. C. ANGELICI, Le 
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sottolinea come si vuole "consentire con il quarto comma (rectius 3° comma) 
dell'art. 2468 c.c. che l'atto costitutivo preveda l'attribuzione a singoli soci, quin-
di in considerazione della loro posizione personale, di particolari diritti concer-
nenti sia i poteri nella società sia la partecipazione agli utili"111. 
Il riferimento, quindi, non è all'amministrazione ed alla distribuzione degli utili, 
bensì ai poteri nella società ed alla partecipazione agli utili, quasi a voler signifi-
care che l'ambito di applicazione della norma potrebbe essere più ampio rispetto 
a quello che sembrerebbe desumersi da un'interpretazione meramente letterale 
della stessa, sulla base dell'ampia autonomia concessa ai soci di società a respon-
sabilità limitata. 
Si potrebbe, dunque, ritenere plausibile che il richiamo operato dalla legge alle 
due "categorie" di diritti particolari possa coprire tanto quei diritti che comporti-
no una scelta decisionale del socio (amministrazione/poteri nella società) tanto 
quelli che comportino un'attribuzione patrimoniale a favore di alcuni soci (distri-
buzione/partecipazione agli utili), con il solo limite del rispetto delle norme inde-
rogabili legislativamente dettate per il tipo s.r.l. in particolare e per il negozio so-
cietario in generale. 
 
2.5  I PARTICOLARI  DIRITTI  ATTRIBUIBILI  AL  SOCIO  AI SENSI DEL  
DELL’ART. 2468, COMMA 3:  PROFILI DI QUALIFICAZIONE 
 
Come abbiamo brevemente accennato all'inizio di questo capitolo,  in ambito so-
cietario l'uso della parola “diritto” pone problemi terminologici e di qualificazio-
ne. Le posizioni soggettive riconosciute in capo ai soci nell'ambito di un fenome-
                                                                                                                                               
basi contrattuali della società per azioni, in G.B. FERRI e C. ANGELICI, Studi sull'autonomia dei privati, 
Torino, 1997, 300 ss.). 
111 Relazione ministeriale al D.Lgs. n. 6/2003 § 11. La Relazione infatti non parlando solo di "ammini-
strazione della società o distribuzione degli utili" come il testo dell'art. 2468 c.c. ma parlando di "poteri 
nella società e partecipazione agli utili" può far ritenere la funzione meramente esemplificativa e nin 
esuastiva della casistica contenuta nell'art. 2468, 3 c.c. (M. SPOLIDORO, L'aumento del capitale sociale 
nelle srl, in Rivista delle Società, 2008, pg. 484 si spinge a ritenere che un socio divenga titolare del dirit-
to particolare di essere preferito "agli altri nel collocamento degli aumenti di capitale"). 
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no associativo costituiscono situazioni aventi rilevanza giuridica, per le quali tut-
tavia si ritiene non configurabile il concetto di “diritto soggettivo” nel senso tra-
dizionale del termine, ossia di posizione giuridica che attribuisce un potere giuri-
dico rispetto al quale è rinvenibile una posizione di soggezione o un obbligo di 
prestazione. È stato autorevolmente sostenuto che laddove vi è il diritto soggetti-
vo in senso proprio si è fuori dal termine del fenomeno associativo112. 
In materia societaria, le posizioni soggettive, riconosciute ai soci nell’ambito di 
un fenomeno associativo, costituiscono situazioni aventi rilevanza giuridica, ma 
non rientrerebbero, com’è stato autorevolmente sostenuto113, nel concetto di “di-
ritto soggettivo”114, ossia di posizione giuridica attribuente un potere giuridico 
cui è contrapposta una posizione di soggezione o un obbligo di prestazione. 
Nell’ipotesi in cui vi sia il diritto soggettivo in senso proprio, si è fuori dal termi-
ne del fenomeno associativo115. 
La dottrina contraria116 sostiene che i predetti principi valgono solo per i “diritti 
sociali” cui fa riferimento il secondo comma dell’art. 2468 e che per tali diritti 
può evocarsi il concetto d’interesse legittimo117 proprio del diritto amministrati-
vo, ossia diritti questi in certa misura “affievoliti”, posizioni di potere che trova-
                                                                                                                                               
 
112 FERRO-LUZZI, I contratti associativi, Milano, 1976, p. 234 ss., e in particolare p. 240. Osserva l'Au-
tore che “se per «diritto soggettivo» si intende l'interesse protetto o la protezione dell'interesse, anzi che 
rigorosamente la qualificazione, e poi la qualificazione di lecito, di diritto soggettivo può continuare a 
parlarsi, ma il termine finisce per comprendere fenomeni fortemente eterogenei”. 
113 Cfr. M. MAUGERI, op.cit., p. 1487 ss. 
114 Per diritto soggettivo s’intende “la situazione giuridica soggettiva che si manifesta come sintesi di una 
posizione di forza e di una posizione di libertà. Il soggetto è libero di decidere se avvalersi o meno del 
potere conferitogli ma, una volta esercitato, il diritto è in grado di realizzare pienamente l’interesse. Si 
tratta dunque di una situazione finale in quanto l’interesse del soggetto si realizza autonomamente, di per 
sé, a prescindere totalmente dalla collaborazione di terzi”, in tal senso cfr. F. GAZZONI, Manuale di di-
ritto privato, 2006, p.57- 58. 
115 Cfr. P. FERRO-LUZZI, op. cit. “se la qualifica di diritto soggettivo inerisce ad un momento 
dell’attività di una figura di produzione, in funzione di sollecitarne lo svolgimento, se cioè quindi la qua-
lificazione non esaurisce il fenomeno, siamo ancora nell’ambito associativo. Se invece la qualifica inve-
ste un atto puntuale ed esaurisce il fenomeno, allora siamo di nuovo al termine o al di fuori del fenomeno 
associativo”, cfr. anche A. TRICOLI, op. cit. e M. MAUGERI, op. cit. 
116 Cfr. A. SANTUS, G. DE MARCHI, op. cit., p.74 ss. 
117 Per interesse legittimo s’intende la situazione soggettiva di vantaggio a progressivo rafforzamento. 
“Può nascere come situazione derivata ovvero affievolita rispetto all’originario interesse sotteso ad un 
diritto soggettivo”, in tal senso cfr. F. GAZZONI, op.cit. 
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no origine, si sviluppano e vivono nell’ambito del fenomeno associativo societa-
rio. Tale dottrina ritiene inoltre che non possano essere riferiti ai “particolari di-
ritti riguardanti l’amministrazione della società o la distribuzione degli utili” di 
cui al comma 3, per i quali invece invoca il concetto di diritto soggettivo in senso 
proprio, considerato più idoneo a descriverne la relativa fattispecie. 
Gli autori giustificano la loro posizione soprattutto in base al rilievo che tali dirit-
ti sono indisponibili a maggioranza, a prescindere dal consenso e quindi dalla 
manifestazione di volontà del loro titolare. Peraltro è stato obiettato118 che, se 
fossero diritti soggettivi, non si comprenderebbe il meccanismo secondo il quale 
il titolare non può disporne mediante la sua volontà, posto che la norma è dispo-
sitiva e sarebbe applicabile solamente per quelle ipotesi d’estrema personalizza-
zione del “particolare diritto” inerente al socio, e non alla quota, e apparirebbe 
eccessivamente liberale la possibilità di cedere solamente il diritto senza la quota, 
salvo il caso, probabilmente, del diritto di sottoscrizione in ipotesi d’aumento di 
capitale. 
Proviamo a tratteggiarne i caratteri giuridici più evidenti, si tratta di: 
- diritti suscettibili di valutazione economica; 
- diritti certamente rinunciabili, anche a posteriori; 
- diritti cui può certamente apporsi un termine (iniziale o finale) o una condizione 
(sospensiva o risolutiva); 
- diritti di cui può essere titolare qualunque soggetto, sia esso persona fisica o 
giuridica. 
Quanto alla natura dei diritti particolari ex art. 2468 c.c., non vi è unanimità di 
consenso in dottrina circa la possibilità di ricondurli alla categoria dei diritti indi-
viduali, originariamente interpretati come quei diritti che possono essere fatti va-
lere nei confronti della società, che limitano l’operare della stessa e la cui esi-
stenza non è soggetta alla volontà dell’assemblea, ovvero a quella dei diritti spe-
                                                 
118 Cfr. A. TRICOLI, op. cit. 
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ciali, nel senso autorevolmente prospettato da  A. Mignoli, nel suo lavoro sulle 
assemblee speciali.  
Secondo la tesi del Mignoli119, i diritti individuali, fermo restando la caratteristica 
comune dell’indisponibilità da parte dell’assemblea generale, si possono distin-
guere, sulla base della appartenenza a tutti i soci o solo ad alcuni di essi, in due 
grandi categorie: a) diritti generali di membro, e b) diritti speciali di membro. 
Solo i diritti generali, sempre secondo la teoria del citato autore, devono essere 
classificati come diritti individuali, riservando ai diritti speciali la qualifica di 
Sonderrechte, in quanto la stessa etimologia della parola «sonder» e «recht» de-
signa un diritto separato, particolare, attribuito solo ad alcuni soci. Il diritto spe-
ciale può essere concesso ad un gruppo di soci, il c.d. Sonderrecht120 della cate-
goria, con la conseguente sottrazione della disponibilità del diritto al singolo e la 
relativa attribuzione ai soci del gruppo considerati nel loro insieme, ovvero ad un 
singolo socio, titolare della disposizione del diritto stesso. 
A tal proposito parte significativa della dottrina121 ha negato la riconducibilità dei 
diritti particolari alla tipologia dei diritti individuali (o speciali) rilevando che 
qualora siffatti diritti siano disponibili da parte della società senza il consenso del 
loro titolare, non si può parlare di diritti individuali, che invece sono indisponibili 
da parte della società senza il consenso del loro titolare. In particolare, nel nostro 
ordinamento, i diritti particolari di cui al terzo comma dell’art. 2468 c.c. possono 
essere modificati indipendentemente dalla volontà del titolare in quanto il quarto 
                                                 
119 Cfr. A. MIGNOLI, Le assemblee speciali, Milano, 1960, p. 147 e 180.  
120 Come visto nel primo capitolo di questa trattazione, l’istituto dei “particolari diritti”non rappresenta 
nel diritto societario tedesco un istituto nuovo, ed in particolare nell’ambito della Gesellschaft mit be-
schränkter Haftung (s.r.l.), la categoria dei diritti in questione - detti Sonderrechte - è presente ormai da 
anni. Ecco dunque che il confronto con il sistema tedesco può essere di grande aiuto anche per fornire 
un’idea più precisa di quale possa essere il contenuto concreto dei diritti particolari nello svolgersi della 
vita societaria. 
121 Cfr. A. DACCO', I diritti particolari del socio nelle s.r.l., in op. cit.; M. PERRINO, La “rilevanza del 
socio” nella s.r.l.: recesso, diritti particolari, esclusione, in Giur. Comm., 2003, p. 831; A. M. LEO-
ZAPPA, Il “socio risparmiatore” nella società a responsabilità limitata: diritti particolari e decisioni ex 
art. 2479 c.c., in Riv. Dir. Comm., 2006, p. 291 ss.. 
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comma122 dell’articolo medesimo fa salva la possibilità di una “diversa disposi-
zione dell’atto costitutivo”; o meglio, la facoltà di derogare alla regola 
dell’unanimità prevista per la modifica dei particolari diritti può sicuramente es-
sere considerata come un deterrente alla configurabilità di siffatte posizioni giu-
ridiche quali diritti individuali o speciali. Ulteriore conferma della non ricondu-
cibilità di tali diritti alla categoria sopra richiamata può essere riscontrata nel 
“consenso di tutti i soci” richiesto ex lege per la modifica dei suddetti diritti, in 
quanto, la norma in oggetto, riferendosi a tutti i soci, indi anche a quelli non tito-
lari dei diritti particolari, mette in evidenza la loro rilevanza collettiva e la loro 
consequenziale partecipazione all’assetto di interessi societario. 
In tal senso, è stato osservato123 che "solo l’immodificabilità senza consenso del 
singolo socio titolare del diritto che si vuole modificare, non l’unanimità di tutti i 
soci, sarebbe il regime coerente ad un’ipotetica carenza di legittimazione della 
società, e perciò ad una catalogazione in termini di diritto del socio, non in quan-
to membro del gruppo, ma come terzo", sottratto pertanto alla disponibilità della 
società, quale limite alla potestà deliberativa dell’ente stesso, e qualificabile co-
me vero e proprio diritto individuale del socio. Anzi la regola dell’unanimità, 
operando sul piano delle condizioni di validità della delibera di modifica dei di-
ritti in questione e comportandone l’annullabilità in difetto di consenso unanime 
mediante l’impugnazione della delibera da parte d’ogni socio, dunque non solo 
del titolare della situazione modificata, conferma la natura organizzativa che il 
diritto particolare assume nel modulo della società a responsabilità limitata, volta 
a stabilire regole d’azione, ossia di funzionamento del gruppo al fine di realizzare 
il programma societario124, e quindi il valore giuridico che il carattere personale 
                                                 
122 Art. 2468, 4 c.c.: “Salvo diversa disposizione dell'atto costitutivo (…), i diritti previsti dal precedente 
comma possono essere modificati solo con il consenso di tutti i soci.” 
123 Cfr. M.PERRINO, op.cit. 
 
124 M.PERRINO, op.cit., sottolinea la legittimazione di ogni socio ad impugnare l’illegittima disposizione 
del diritto particolare e, riconoscendo valore organizzativo a tale diritto, considera il rispetto della legge 
una condizione di validità e non di efficacia della decisione di modifica. 
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sotteso all’attribuzione di tali diritti assume nella stessa società, quale espressione 
dell’intuitus personae che può connotare i rapporti tra i soci125. 
In definitiva, ferma restando la previsione legislativa dell’unanimità (rectius, il 
consenso di tutti i soci) per le modifiche dell’atto costitutivo attinenti ai diritti at-
tribuibili ai soci in tema d’amministrazione o di distribuzione degli utili in analo-
gia alle regole organizzative tipiche delle società di persone, non si ritiene possi-
bile considerare siffatti diritti alla stregua dei diritti individuali o speciali in quan-
to i medesimi si pongono all’interno dell’organizzazione societaria e possono es-
sere modificati a maggioranza, senza che in tale ipotesi sussista uno specifico 
strumento di tutela in capo al socio, titolare del diritto, che non abbia dato il pro-
prio consenso alla citata modifica, approvata tuttavia a maggioranza, salvo il di-
ritto di recesso ai sensi dell’art. 2473, 1 c.c., richiamato espressamente dall’art. 
2468, 4 c.c.. 
In senso contrario, rispetto alla teoria precedentemente esposta, si pone altra par-
te della dottrina126 riconducendo i diritti particolari ex art. 2468 c.c. alla categoria 
dei diritti individuali, in ragione della constatazione che, ai sensi del quarto 
comma del presente articolo, tali diritti possono essere modificati solo con il con-
senso di tutti i soci, dunque solo con la rinunzia del titolare. 
Si tratta in linea di principio, secondo quanto sostenuto dalla richiamata dottrina, 
di diritti individuali, indisponibili ma rinunciabili, anche mediante una rinunzia 
unilaterale del titolare, in quanto si ritiene che la disposizione sia stabilita 
nell’esclusivo interesse dello stesso127. Posta la regola dell’unanimità, il diritto 
individuale non può essere modificato senza il consenso del suo titolare ma, tale 
                                                 
125 Cfr. A. M. LEOZAPPA, op.cit. 
126 Cfr. V. BUONOCORE, La società a responsabilità limitata, 2003, p. 170. 
127 Cfr. V. B. LIBONATI, Diritto commerciale, Impresa e società, Milano, 2005, pag. 450. Vedi anche 
V. BUONOCORE, La società a responsabilità limitata, in La riforma del diritto societario, a cura di V. 
Buonocore, cit., pag. 170, il quale, nel commentare la regola della modificabilità all’unanimità del diritto 
ex art. 2468, comma 3 c.c., rileva tuttavia che “eccedendo nella prorompente deriva autonomistica, il le-
gislatore sembra dimenticare (…) l’esistenza di un principio generale dell’ordinamento in virtù del quale 
è solo il titolare del diritto che può consentire che si disponga del suo diritto”;F. MAGLIULO, Le deci-
sioni dei soci, in Aa. Vv. La riforma della società a responsabilità limitata, 1, Milano, 2003, p. 262 cit.  
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consenso, per il perfezionamento della modifica, deve essere corroborato dalla 
volontà di tutti i soci, ossia anche da chi non è titolare del diritto medesimo128. 
I diritti in esame sono posizioni soggettive per le quali è difficile non riconoscere 
una valenza organizzativa, già in quanto esse originano e sono disciplinate dalle 
stesse norme contrattuali129 che regolano l’organizzazione societaria e, inoltre, 
interferiscono necessariamente con le altre previsioni che modellano la gestione 
della società. 
Del resto, il “particolare diritto” potrebbe essere conformato (e in genere lo è, 
specie se si tratta di diritti di tipo amministrativo) come diritto che si esplica 
nell’ambito dell’organizzazione (e delle regole dell’azione sociale), e che può 
manifestarsi pertanto – e per i diritti relativi all’amministrazione normalmente si 
manifesta – come esercizio di un potere all’interno di tale organizzazione sociale. 
Ne dovrebbe conseguire che il contenuto organizzativo del diritto implichi in 
ogni caso un suo esercizio nel rispetto delle regole procedimentali inderogabili 
dell’agire societario. 
Tuttavia, tali posizioni soggettive di rilievo certamente organizzativo, a differen-
za di altre situazioni protettive degli interessi dei soci riconosciute dalle regole 
societarie, si caratterizzano per una disciplina speciale che le rende in sostanza 
intangibili rispetto alle decisioni dell’organizzazione130, se non attraverso il ne-
cessario coinvolgimento di tutti i partecipanti alla società131 e in deroga dunque 
                                                 
128 In tal senso V. BUONOCORE, op. cit considera, a proposito della regola posta dal comma 4 dell’art. 
2468 c.c., che, riconducendo i diritti particolari nella categoria dei diritti individuali, “il legislatore, ecce-
dendo nella prorompente deriva autonomistica, sembra dimenticarla. Tale dimenticanza non può conside-
rarsi lieve- l’esistenza di un principio generale dell’ordinamento in virtù del quale è solo il titolare del di-
ritto che può consentire che si disponga del suo diritto, quando stabilisce testualmente che salvo diversa 
disposizione dell’atto costitutivo (…) i diritti previsti dal precedente comma possono essere modificati 
solo con il consenso di tutti i soci”  
129 Nelle s.r.l., a differenza che nelle s.p.a, il legislatore non ripropone la distinzione tra atto costitutivo e 
statuto: v. l’art. 2328 c.c. nel quale è previsto che lo statuto contiene le norme relative al funzionamento 
della società e anche se forma oggetto di atto separato costituisce parte integrante dell’atto costitutivo. In 
questo scritto i due termini sono utilizzati per lo più come sinonimi. 
130 In altre parole, non sussiste un potere degli organi sociali di incidere direttamente attraverso atti for-
mali su tali posizioni soggettive. 
131 Ovviamente, si presuppone la compatibilità della regola dell’unanimità con il procedimento delibera-
tivo collegiale: v. supra nota 56. In merito alla compatibilità tra procedimento assembleare e regola 
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alla regola, ordinaria per le società di capitali, che consente in via abituale la mo-
dificabilità a maggioranza delle situazioni soggettive personali del socio 
nell’ambito del rapporto sociale132.  
Non è dato peraltro ravvisare un rapporto di necessaria inferenza tra la regola 
unanimistica e la natura del particolare diritto. L’unanimità può infatti essere una 
modalità di espressione della volontà nell’ambito sia di una decisione organizza-
tiva, sia di una determinazione contrattuale133. 
Quello che occorre stabilire è allora se la mancanza del consenso del titolare del-
la posizione soggettiva particolare costituisca o meno un elemento indispensabile 
per la modificazione della posizione soggettiva e imprescindibile affinché 
quest’ultima abbia effetto. 
Dal punto di vista applicativo la differenza non è di poco conto134. 
                                                                                                                                               
dell’unanimità e alle ragioni che la fondano v. tra gli altri da G. MARASÀ, Modifiche del contratto sociale 
e modifiche dell’atto costitutivo, in Trattato delle società per azioni, diretto da G.E. Colombo e G.B. Por-
tale, cit., pag. 35 ss. e pag. 80 ss., ove ulteriori riferimenti al dibattito dottrinale in materia. 
132 Salvo, in alcuni casi, il riconoscimento del recesso. 
133 Per tutti v. G. MARASÀ, Modifiche del contratto sociale e modifiche dell’atto costitutivo, in Trattato 
delle società per azioni, diretto da G. E. Colombo e G.B. Portale, cit., pag. 88 ss.; ID., Maggioranza e 
unanimità nelle modificazioni dell’atto costitutivo della s.r.l., in Liber amicorum Gian Franco Campo-
basso, cit., pag. 712. 
134 G. SANTONI, Le quote di partecipazione nella s.r.l., in Il nuovo diritto delle società, in Liber amico-
rum Gian Franco Campobasso, a cura di Abbadessa e Portale, tomo 3, Utet, 2007, da una parte sostiene 
che la configurazione dei diritti particolari come vere e proprie posizioni giuridiche soggettive tenden-
zialmente indisponibili “non può in alcun modo essere accolta” in quanto esse “si collocano all’interno 
dell’organizzazione e dell’attività della società (…) e possono direttamente interferire ed incidere 
sull’agire societario” (v. pag. 143); dall’altra parte, afferma che “il riconoscimento di una loro portata or-
ganizzativa non implica come automatica conseguenza la negazione della possibilità di attribuire a essi 
una precisa rilevanza in termini di posizione soggettiva irriducibile a un mera regola di azione” (v. pag. 
144 e 145) e ricostruisce la disciplina dei diritti particolari, anche ai fini della disciplina del recesso, dan-
do centralità alla loro natura di posizioni soggettive di rilievo “personale” e “contrattuale” (e non orga-
nizzativo) (v. pag. 148 e pag. 152). V. anche M. SCIUTO, L’interpretazione dell’atto costitutivo di socie-
tà a responsabilità limitata, in Riv.dir. civ., 2004, II, pag. 280 e pag. 287, il quale asserisce che il diritto 
di cui all’art. 2468, comma 3, c.c. “sa molto più di diritt[o] individual[e] che di diritt[o] organizzativ[o]”, 
ma rileva altresì che al di là della “apparenza (…) si tratta di clausole non prive di rilevanza organizzati-
va, e dunque statutarie in senso sostanziale”, fermo restando che “esse (…) rispondono ad una struttura 
(non … funzione) negoziale tipica dei contratti scambio (…), più bilaterale che plurilaerale con comunio-
ne di scopo”. A. SANTUS – G. DE MARCHI, Sui “particolari diritti” del socio nella nuova s.r.l., cit., 
pag. 77, affermano che per le posizioni soggettive ex art. 2468, comma 3, c.c. “il concetto di diritto sog-
gettivo in senso proprio sembrerebbe il più appropriato”; F. GUERRERA, Le modificazioni dell’atto co-
stitutivo, in Trattato delle società a responsabilità limitata, diretto da C. Ibba e G. Marasà, Padova, 2009, 
pag. 243, definisce la prerogativa ex art. 2468, comma 3, c.c., “una situazione giuridica strumentale 
<<propria>> ed <<esclusiva>> del socio”. G. MARASÀ, Maggioranza e unanimità nelle modificazioni 
dell’atto costitutivo della s.r.l., in Liber amicorum Gian Franco Campobasso, a cura di P. Abbadessa e 
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Nel silenzio del legislatore, la valutazione deve spostarsi sul piano 
dell’individuazione degli interessi sottesi alla norma e in proposito si è già posta 
in evidenza la contrapposizione tra quelli che riconoscono nella regola unanimi-
stica la prevalenza della tutela delle prerogative dell’organizzazione e attribui-
scono a quest’ultima l’astratta competenza a incidere sul diritto ex art. 2468, 
comma 3, c.c., sia pure nel rispetto di più rigorosi vincoli procedimentali; e colo-
ro che pensano che la norma in questione protegga anzitutto la posizione del so-
cio beneficiario e coerentemente considerano irrinunciabile il suo consenso per la 
modifica del diritto speciale. 
L’opzione esegetica appena prospettata sembra destinata a risolversi su un piano 
meta-giuridico e tuttavia un argomento di carattere sistematico in grado di far 
preferire la seconda soluzione intepretativa potrebbe rinvenirsi nel raffronto della 
disciplina della s.r.l. con quelle delle altre società di capitali. 
In particolare, nella s.p.a. e nella società cooperativa è possibile cogliere una ten-
denza del legislatore a predisporre norme di coordinamento tra posizioni sogget-
tive privilegiate (di diverse tipologie) e organizzazione comune, che sembrano 
giustificare l’attribuzione di una valenza più marcatamente organizzativa a tali 
prerogative speciali135. 
                                                                                                                                               
G.B. Portale, Torino, 2007, pag. 710, si esprime nel senso che “se l’atto costitutivo prevede l’attribuzione 
a singoli soci di particolari diritti, questi ultimi potrebbero configurarsi come veri e propri diritti soggetti-
vi di derivazione statutaria e in quanto tali sottratti alla regola della modificabilità a maggioranza, salva 
diversa disposizione statutaria”. Peraltro, in considerazione della possibilità per gli altri soci di compiere 
operazioni che importino una modificazione indiretta dei particolari diritti, ammessa dall’autore anche in 
presenza del regime legale di modificazione diretta all’unanimità, il particolare diritto viene espressamen-
te definito come un “diritto soggettivo, per così dire affievolito” (pag. 711). 
135 Il riferimento è alle regole che disciplinano le azioni speciali (artt. 2348 ss. e 2376 c.c.), il rapporto dei 
componenti dell’organo amministrativo e di controllo nominati dai titolari degli strumenti finanziari par-
tecipativi (per la s.p.a. v. l’art. 2351, comma 5, ultimo periodo c.c. e l’art. 2383, comma 1, c.c.; per la so-
cietà cooperativa v. l’art. 2542, comma 4, c.c.: e cfr. G. D.MOSCO, Funzione amministrativa e sistemi di 
amministrazione, in Trattato delle società a responsabilità limitata, diretto da C. Ibba e G. Marasà, Pa-
dova 2009, pag. 26, il quale rileva, con particolare riferimento alla disciplina dell’organo amministrativo, 
che “con riguardo alla s.p.a. e alla società cooperativa (…) si è proceduto a un coordinamento nell’ambito 
delle regole sull’organizzazione interna delle disposizioni sui diritti particolari (di vario genere). Così, 
(…) con riguardo all’organo amministrativo sono stati inseriti nella disciplina dell’amministrazione l’art. 
2383, co. 1, nel caso della s.p.a.; l’art. 2542, co. 4, nel caso della società cooperativa”), la partecipazione 
all’affare dei sottoscrittori di strumenti finanziari emessi nell’ambito di una destinazione separata del pa-
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La circostanza che per le posizioni soggettive ex art. 2468, comma 3, c.c. vi siano 
previsioni riguardanti soltanto i profili dalla loro attribuzione e del loro contenuto 
(nel contesto della regolamentazione della quota di partecipazione: art. 2468, 
comma 3), nonché delle loro alterazioni (nell’ambito delle norme sulle modifica-
zioni dell’atto costitutivo: artt. 2468, comma 4, 2473, comma 1 e 2479, comma 2, 
n. 5, c.c.), sembra giustificare la sussunzione che i particolari diritti della s.r.l. 
siano una fattispecie giuridica differenziata rispetto alle altre situazioni soggetti-
ve privilegiate riconosciute in ambito societario136. 
                                                                                                                                               
trimonio sociale (artt. 2447-ter, comma 1, lett. e, e 2447-octies c.c.), le prerogative dello Stato e degli al-
tri enti pubblici titolari di una partecipazione sociale (art. 2449 c.c.). 
Per quanto concerne le prestazioni accessorie ex art. 2345 c.c. (anch’esse ascrivibili tra le prerogative 
particolari previste in ambito societario) è invece addirittura dibattuto se esse debbano essere considerate 
parte del contenuto del contratto sociale oppure di un autonomo accordo negoziale (nel primo senso è la 
dottrina prevalente: tra i molti, G. COTTINO, Prestazioni accessorie e poteri dell’assemblea, in Riv. soc., 
1962, pag. 18 ss.; G. SANTINI, Della società a responsabilità limitata, in Commentario del codice civile 
Scialoja-Branca, 1984, pag. 98 ss.; G. MARASÀ, Modifiche del contratto sociale e modifiche dell’atto 
costitutivo, in Trattato delle società per azioni, diretto da G. E. Colombo e G.B. Portale, cit., pag. 82; nel 
secondo senso, G. FERRI, Le società, in Trattato di diritto civile, a cura di G. Vassalli, cit., pag. 468; G. 
FRÈ – G. SBISÀ, sub art. 2345, in Società per azioni, Commentario del codice civile Scialoja-Branca, a 
cura di F. Galgano, cit., pag. 208 ss.; F. FERRARA JR – F. CORSI, Gli imprenditori e le società, cit., 
pag. 465; in giurisprudenza, Corte di appello di Milano, 25 giugno 1982, in Banca, borsa e titoli di credi-
to, 1983, II, pag. 507; Tribunale di Genova, 3 gennaio 1986, in Banca, borsa e titoli di credito, 1986, II, 
pag. 427. 
136 È opportuno fare riferimento a una norma in materia di società azionaria che sembra individuare diritti 
speciali attribuibili a specifici soci, senza dover necessariamente creare una categoria di azioni. Si tratta 
dei diritti di nomina extra-assembleare dei componenti degli organi di amministrazione e controllo nelle 
società che non fanno ricorso al mercato del capitale di rischio, assegnabili per statuto allo Stato e agli 
altri enti pubblici ai sensi dell' art. 2449, comma 1, c.c. La disciplina della società con partecipazione del-
lo Stato o di enti pubblici è stata oggetto di radicali modificazioni intervenute prima con il d.l. 15 feb-
braio 2007, n. 10, convertito nella legge 6 aprile 2007, n. 46, che ha abrogato l’art. 2450 c.c.; e successi-
vamente 
con la legge 25 febbraio 2008, n. 34, che ha interamente sostituito l’originario art. 2449 c.c. in seguito 
alla dichiarazione della sua incompatibilità con il Trattato CE da parte della Corte di Giustizia CE, con la 
sentenza del 6 dicembre 2007, resa nelle cause riunite nn. C-463/04 e C- 464/04 tra Federconsumatori e 
altri contro il Comune di Milano, A.E.M. s.p.a. ed Edison s.p.a.,in Giur. comm., 2008, II, pag. 925 ss. La 
peculiarità dell’art. 2449 c.c., che tra l’altro è incentrato principalmente sulla natura pubblica della sog-
gettività del socio, ridimensiona l’utilità di un tentativo di reductio ad unum del diritto speciale in esso 
previsto e di quello particolare ex art. 2468, comma 3, c.c., benché quest’ultimo si presti certamente a es-
sere impiegato in s.r.l. a partecipazione pubblica per disciplinare i rapporti tra socio pubblico e socio pri-
vato (e v. a riguardo le interessanti riflessioni di C. IBBA, Società pubbliche e riforma del diritto societa-
rio, in Riv. soc., 2005, pag. 1 ss., nonché quelle di R. RORDORF, Le <<società pubbliche>> nel codice 
civile, in Le Società, 2005, pag. 423 ss., peraltro compiute precedentemente alle modificazioni dell’art. 
2449 e all’abrogazione dell’art. 2450; e altresì quelle di M. COSSU, L’amministrazione nelle s.r.l. a par-
tecipazione pubblica, in Giur. comm., 2008, I, pag. 649 ss.), sul presupposto – condiviso dalla dottrina 
prevalente: v. per tutti A. PERICU, sub artt. 2449 e 2450, in Società di capitali, Commentario a cura di 
G. Niccolini e A. Stagno D’Alcontres, cit., pag. 1305; ma contra V. SALAFIA, Gli amministratori e sin-
daci nominati dallo Stato o dagli enti pubblici, in Le Società, 2001, pag. 775 – che l’art. 2449 c.c. non sia 
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La previsione del consenso unanime per la modificazione della posizione sogget-
tiva particolare riconosciuta nel contratto sociale della s.r.l. sembra allora eviden-
ziare in ogni caso una funzione della disposizione in questione ulteriore rispetto a 
quella meramente organizzativa137. 
I “particolari diritti” potrebbero essere considerati come prerogative soggettive 
che non presuppongono un assetto di interessi contrattualmente definito da attua-
re attraverso l’agire comune nei limiti delle norme di legge e di statuto in quanto 
                                                                                                                                               
applicabile alle s.r.l. Le differenze di disciplina tra la fattispecie dell’art. 2449 c.c. e quella dell’art. 2468, 
comma 3, c.c. sono infatti numerose e significative. È in proposito interessante rilevare anzitutto le diver-
se scelte regolamentari compiute dal legislatore a seconda che la s.p.a. faccia o meno ricorso “al [mercato 
del] capitale di rischio”. In quest’ultimo caso la posizione soggettiva sembra attribuita in capo alla perso-
na del socio pubblico, ancorché collegata alla sua necessaria partecipazione al capitale della s.p.a. il cui 
valore costituisce il paramentro di riferimento in proporzione al quale misurare il contenuto del diritto 
speciale. Nel caso di s.p.a. aperta, invece, il legislatore impone che i medesimi diritti afferiscano a stru-
menti finanziari partecipativi sottoscritti dal soggetto pubblico; ovvero permette che una deliberazione 
dell’assemblea ordinaria assunta su proposta degli amministratori deliberi che essi siano incorporati in 
categorie di azioni, con il consenso del soggetto pubblico. In tal modo, il diritto speciale sembra cambiare 
connotati di riferimento e, scisso il rapporto diretto con la persona del socio pubblico, viene connesso agli 
strumenti finanziari partecipativi o alle azioni di categoria rilevanti problemi applicativi: si pensi, per 
esempio, alla circolazione degli strumenti finanziari o delle azioni che incorporano il diritto speciale: sia 
gli uni che le altre dovrebbero essere infatti intrasferibili, o per lo meno trasferibili soltanto in favore di 
un altro soggetto pubblico: cfr. F. FERRARA JR – F. CORSI, Gli imprenditori e le società, cit., pag. 
607). In ogni caso, con riferimento alla modificazione delle prerogative statutarie la posizione soggettiva 
del socio 
pubblico sembra connotarsi come una “facoltà” riconosciuta da una clausola statutaria in linea di princi-
pio modificabile a maggioranza secondo le regole dell’organizzazione interna senza che rilevi la volontà 
conforme del soggetto pubblico (necessaria, come si è detto, soltanto nelle società aperte per la creazione 
di categorie speciali di azioni incorporanti la prerogativa particolare, in alternativa all’emissione di stru-
menti finanziari partecipativi), salvo che tale volontà conforme risulti indispensabile per la presenza di 
una norma imperativa di legge speciale attributiva del privilegio pubblicistico. 
Per una chiara e completa ricostruzione del dibattito connesso alla partecipazione dello Stato e degli altri 
enti pubblici nella s.p.a. prima delle modificazioni normative del 2007 e del 2008 sopra indicate v. A. 
PERICU, sub artt. 2449 e 2450, in Società di capitali, Commentario a cura di G. Niccolini e A. Stagno 
D’Alcontres, cit., pag. 1291 ss. e ivi ulteriori riferimenti e, antecedentemente alla riforma del 2003, M. T. 
CIRENEI, Le società per azioni a partecipazione pubblica, in Trattato delle società per azioni, diretto da 
G. E. Colombo e G.B. Portale, cit., vol. 8, 1998, in particolare pag. 133 ss. In merito all’attuale testo 
dell’art. 2449 c.c. v. le considerazioni di F. GHEZZI – M. VENTORUZZO, La nuova disciplina delle 
partecipazioni dello Stato e degli pubblici nel capitale delle società per azioni: fine di un privilegio?, in 
Riv. soc., 2008, pag. 668 ss. 
137 Il che sembra confermare una volta di più il rilievo della disciplina normativa per la configurazione 
delle fattispecie giuridiche al di là delle astratte categorizzazioni concettuali, considerato che il ricono-
scimento di posizioni soggettive privilegiate sembra essersi tradotto nella s.r.l. con la previsioni dei diritti 
ex art. 2468, comma 3, c.c.; nella s.p.a. con prerogative la cui disciplina lo stesso legislatore ha conciliato 
nell’ambito delle regole organizzative societarie di riferimento. Le ragioni di tale differente scelta posso-
no ancora una volta essere individuate nella diversità del tipo s.r.l. rispetto al tipo s.p.a. quanto a struttura 
associativa, coinvolgimento dei soci nell’organizzazione, tecniche di finanziamento, apertura al mercato 
dei capitali di rischio. 
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essi stessi concorrono alla composizione di quell’assetto di interessi, incida o 
meno tale assetto sugli aspetti causalmente rilevanti del tipo. 
La regola dell’unanimità non costituirebbe allora una mera norma di procedimen-
to la cui violazione determini soltanto l’invalidità, dunque l’impugnabilità, della 
decisione assunta, ma essa sottenderebbe anche una regola di tutela dell’interesse 
individuale del socio come riconosciuto dalla legge e dal contratto sociale, la cui 
lesione comporta conseguenze pure in termini di inefficacia della decisione per 
mancanza di un presupposto di legittimazione ad agire138. 
Il che potrebbe spiegare altresì la ragione del coinvolgimento di tutti i soci – e 
non solo del titolare del diritto – nella decisione modificativa di quell’assetto di 
interessi che si fonda sull’attribuzione del diritto speciale139. 
E ciò a prescindere dalla circostanza che la decisione sia assunta in ambito colle-
giale, nel senso che la determinazione di modificare i particolari diritti non va ne-
cessariamente attuata attraverso un incontro di consensi dei soci assunto in forme 
diverse da quelle organizzative assembleari, e dunque in forme contrattuali, que-
ste ultime indispensabili forse soltanto nel caso in cui sia dimostrabile una rile-
vanza causale del particolare diritto. 
Tale determinazione modificativa sembra essere piuttosto una fattispecie decisio-
nale che in genere va assunta nel rispetto delle regole proprie di una deliberazio-
ne collettiva, purché approvata con un consenso unanime140. 
                                                 
138 Sull’inefficacia delle deliberazioni che incidono sulle posizioni soggettive individuali dei soci v. G. 
ZANARONE, L’invalidità delle deliberazioni assembleari, in Trattato delle società per azioni, diretto da 
G. E. Colombo e G.B. Portale, vol. 3, tomo 2, Torino, 1998, pag. 476 ss. 
139 Senza doverne per ciò solo desumere la natura organizzativa del diritto, come sostenuto da A. M. 
LEOZAPPA, ‘Il socio risparmiatore’ nella società a responsabilità limitata: diritti particolari e decisio-
ni ex art. 2479 c.c., cit., pag. 295. 
140 F. GUERRERA, Le modificazioni dell’atto costitutivo, in Trattato delle società a responsabilità limi-
tata, diretto da C. Ibba e G. Marasà, cit., pag. 245 ss., che considera ammissibili fattispecie complesse in 
merito alle modalità di formazione del consenso unanime, che integrano forme assembleari ed extra-
assembleari di manifestazione della volontà. Del resto, è ben possibile che una stessa norma possa avere 
duplice valenza ed essere orientata a svolgere una funzione di tutela tanto di esigenze individuali quanto 
di profili organizzativi, senza che ciò debba necessariamente condurre al sacrificio dei primi in funzione 
della prevalenza del buon funzionamento della società: v. Corte di appello di Genova, 14 maggio 2004, in 
Le Società, 2005, 2, pag. 183, con riferimento a una fattispecie relativa all’introduzione a maggioranza 
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In definitiva, riconoscere la possibilità di assumere decisioni organizzative una-
nimi che modificano i particolari diritti non significa di per sé negare la possibili-
tà di qualificare come inefficaci le deliberazioni modificative assunte senza il 
consenso del socio beneficiario del diritto speciale, ferma la loro invalidità con-
seguente alla violazione (anche) della regola organizzativa. 
Senza voler cadere nella contraddizione di utilizzare astratte categorie concettuali 
dopo averne negato il rilievo metodologico sul piano dell’indagine giuridica, a 
soli fini classificatori si potrebbe in conclusione affermare che nell’ambito delle 
tradizionali distinzioni delle posizioni soggettive del socio che possono venire in 
rilievo nell’ambito del rapporto societario141 – vale a dire i diritti sociali afferenti 
alla sola sfera sociale; i diritti del socio attinenti alla sua sfera individuale; e i di-
ritti speciali ascrivibili alla c.d. sfera mista – i diritti ex art. 2468, comma 3, c.c. 
potrebbero rientrare in quest’ultima categoria.142  
E che dire allora del caso che un diritto qualificabile come "particolare" ai sensi e 
per gli effettin di cui all'art. 2468 c.c. venga attribuito alla generalità dei soci? 
Nel momento infatti in cui si riconosce che il diritto particolare sia concedibile 
anche al di fuori delle situazioni che determinino una'alterazione diretta del prin-
cipio di proporzionalità, con l'atto costitutivo si potrebbe affermare la configura-
bilità di diritti tali da conivolgere tutti i soci. Si faccia ad esempio il caso di una 
clausola dell'atto costitutivo che attribuisca a ciscun socio il diritto di imporre che 
                                                                                                                                               
nello statuto di una clausola di prelazione limitativa della circolazione delle azioni; la relativa delibera-
zione assembleare è stata peraltro dichiarata nulla, non inefficace. 
141 Vedi supra. 
142 Proprio con riferimento ai diritti ex art. 2468, comma 3, c.c. G. OPPO, Patto sociale, patti collaterali e 
qualità di socio nella società per azioni riformata, in Riv. dir. civ., 2004, II, pag. 61, afferma che essi 
avrebbero un carattere ambivalente in quanto certamente afferenti alla sfera organizzativa dell’agire so-
ciale (“sotto questo aspetto i diritti sono <<sociali>>”), ma anche idonei a costituire posizione soggettive 
autonome in capo al socio (sicché “i diritti sembrerebbero [anche] parasociali o solo collegati al sociale, 
benché inclusi nell’atto costitutivo”). Si è già rilevato che G. MARASÀ, Maggioranza e unanimità nelle 
modificazioni dell’atto costitutivo della s.r.l., in Liber amicorum Gian Franco Campobasso, cit., pag. 
711, 
definisce il diritto ex art. 2468, comma 3, c.c. come “diritto soggettivo, per così dire affievolito”. V. an-
che i dubbi di C. MONTAGNANI, Informazioni e controlli nelle nuove società a responsabilità limitata, 
Padova, 2009, pag. 84. Cfr. anche V. PINTO, Funzione amministrativa e diritti degli azionisti,Torino, 
2008, pag. 194 ss. e pag. 264 ss. 
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alcune decisioni siano assunte mediante delibere assembleari, ai sensi dell'art. 
32479, 1 e 4 c.c.. E' evidente che una tale clausola sia assolutamente legittima, il 
problema che si pone in questo caso è il seguente: sarà necessario il consenso 
unanime dei soci143 per una modifica del "diritto particolare" concesso a tutti si 
soci? 
La risposta deve essere affermativa: non si potrà infatti discriminare in concreto 
la clausola che riguarda tutti i soci da quella che interessa soltanto qualcuno. 
Evidentemente nulla vieta che nella redazione della clausola si giunga ad una sua 
formulazione tale da non farla rientrare tra quelle ex art. 2468, 3 c.c. precisando 
ad esempio che per la sua modificazione non sia necessaria l'unanimità dei con-
sensi. 
E' poi evidente che, per giungere a tale conslusione è necessario che ricorrano i 
seguenti requisiti: (i) deve essere un diritto diverso da quelli che la legge esplicita 
come di competenza dei soci; (ii) deve essere relativo alla amministrazione della 
società o alla distribuzione degli utili, nei sensi si qui esposti; e (iii) oggettiva-
mente particolare e non generale144. Infatti certo non saranno "diritti particolari" 
ai sensi dell'art. 2468 c.c. quelle clausole, lecite, che riguardano situazioni non 
specifiche e che non configurano un vero e proprio diritto del singolo (anzi, di 
tutti i singoli)145. 
                                                 
143 Per le clausole che attribuiscono diriti alla generalità dei soci che non rientrano nella definione dell'art. 
2468 c.c., la relativa modificazione sarebbe soggetta al solo limite dell'art. 2479,2 n. 5 c.c., ovvero deo-
vrebbe essere riservata alla competenza dei soci, ma non necessita del loro consenso unanime e non dà 
luogo al diritto di recesso. 
144 Sarebbe una contraddizione in termini ritenere che un dirirtto particolare che alteri direttamente il re-
quisito della proporzionalità possa essere concesso a tutti is oci: in quanto, nel momento in cui sirealizza 
un innalzamento del peso proporzionale di uno rispetto ad quello di un altro ne consegue invariabilmente 
una riduzione del peso di quest'ultimo. Non c'è dubbio che le ipotesi accennate nel corpo del testo produ-
cono un'alterazione al principio di proporzionalità dal momento che in tal modo si "svilisce" il diritto di 
qualcuno e si "arrichisce" quello di aun altro. Tuttavia in tale prospettiva la generalizzazione del diritto 
determina che sia comunque qualificabile come particolare proprio in quanto prospetticamente le situa-
zioni di maggioranza, minoranza, o di titolarità di un determinato quorum possono invertirsi e così modi-
ficare al posizione di socio "priovilegiato".  
145 Ad esempio le previsioni dell'atto costitutivo che stabiliscono un innalzamento del quorum legale per 
l'assunzione delle decisioni dei soci, anche se concernono profili relativi all'amministrazione o alla distri-
buzione degli utili. 
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A questo punto si pone un problema: un diritto particolare che attiene alla gene-
ralità dei soci ci porta al di fuori di una concezione dello stesso come individuan-
te una possibile categoria - di quote-: se la categoria si caratterizza per essere 
connotata da requisiti speciali rispetto a coloro che non vi appartengono, l'assen-
za di questo tratto determina la fuoriuscita del caso di specie dal concetto di cate-
goria. Tuttavia, proprio questa possibilità assume una peculiare valenza ai fini 
della linea guida delle presenti considerazioni: il diritto particolare, di per sè, co-
me delineato nella società a responsabilità limitata, costituisce un fattore neutro 
che può essere modellato, in seno all'atto costitutivo fino a connotare una vera e 
propria categoria - lo si vedrà meglio nei prossimi capitoli - o, viceversa può es-
sere mantenuto conforme al modello legale e così collegato indissolubilmente ed 
individualmente alla persona del socio che pure si rende diverso rispetto agli al-
tri. 
Si può arrivare addirittura fino a far diventare il diritto da "particolare" a  "gene-
rale" essendo attribuito a tutti i soci. 
2. 6  I PARTICOLARI DIRITTI TRA AMMINISTRAZIONE DELLA SOCIETÀ E DI-
STRIBUZIONE DEGLI UTILI: ESPLICAZIONI CONTENUTISTICHE 
 
I particolari diritti che l’atto costitutivo di s.r.l. può attribuire ai singoli soci, ai 
sensi dell’art. 2468, comma terzo, c.c., possono avere ad oggetto materie non 
strettamente “riguardanti l’amministrazione della società o la distribuzione degli 
utili”, cui espressamente si riferisce la norma, bensì ulteriori “diritti diversi”, do-
vendosi ritenere concessa all’autonomia negoziale, al pari di quanto dispone l’art. 
2348 c.c. per la s.p.a., la “facoltà di determinare liberamente il contenuto” delle 
partecipazioni sociali, “nei limiti imposti dalla legge”. 
Tra le diverse questioni interpretative riguardanti i diritti particolari, assume 
quindi significativo rilievo quella concernente il loro contenuto, posto che l’art. 
2468, comma terzo, c.c. menziona solamente “l’amministrazione della società o 
la distribuzione degli utili”. 
 
 
 
 
 
 
 
 
61 
Come detto, la norma non deve essere intesa in senso tassativo e limitativo, bensì 
in senso attributivo146, ovvero essa esemplifica solo le principali, ma non le uni-
che, ipotesi in cui i soci possono variare i diritti loro spettanti in virtù del contrat-
to sociale. 
Si ritiene inoltre, come abbiamo visto, che le parti, sebbene il tenore letterale 
dell’art. 2468, comma terzo, c.c., utilizzi la congiunzione disgiuntiva “o”, possa-
no attribuire contemporaneamente sia diritti amministrativi sia diritti agli utili in 
quanto essa non sembra avere valore avversativo (diritti agli utili o diritti riguar-
danti l’amministrazione) e non prescrive, dunque, una rigida alternatività tra i 
particolari diritti147. 
Sul piano sistematico, si deve rilevare che l’opposta interpretazione, in base alla 
quale, al di fuori dei casi previsti dall’art. 2468, comma terzo, c.c., nessun diritto 
diverso possa essere attribuito ad alcun socio, renderebbe la società a responsabi-
lità limitata un modello societario connotato da una rigidità tale da non trovare 
confronto né nella società per azioni né nelle società di persone, in contrasto 
quindi con i criteri direttivi posti dall’art. 3, comma primo, lett. b) e comma se-
condo lett. f) della legge delega n. 366/2001 concernenti rispettivamente la previ-
sione di un’ampia autonomia statutaria e l’ampliamento della stessa con riferi-
mento alla disciplina del contenuto e del trasferimento della partecipazione socia-
le. Entrambe le società, infatti, hanno la facoltà di derogare al modello legale, 
statuente in linea di principio l’uguaglianza e la proporzionalità dei diritti spet-
tanti in virtù della partecipazione al contratto sociale: nella s.p.a. la legge consen-
te la creazione di partecipazioni sociali caratterizzate da “diritti diversi”, preve-
dendo espressamente che “in tal caso la società, nei limiti imposti dalla legge, 
                                                 
146 Cfr. la massima n. 39, 19.11.2004, della Commissione Società del Consiglio Notarile di Milano, pub-
blicata in AA. VV. Le massime del consiglio 
 
147 In tal senso cfr. A. TRICOLI, op.cit.; M. MAUGERI, op.cit.; A. SANTUS, G. De MARCHI op.cit.; 
A. DACCO op.cit.; . L. ABETE, I diritti particolari attribuibili ai soci di s.r.l.: taluni profili, in Le socie-
tà, 2006, p.299. 
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può liberamente determinare il contenuto delle azioni delle varie categorie” (art 
2348, comma secondo, c.c.); nelle società di persone è parimenti prevista la fa-
coltà di convenire nel contratto sociale diversi modi e misure di partecipazione 
all’amministrazione (art. 2263 c.c.), agli utili (art. 2262 c.c.), alle perdite (art. 
2263 c.c.), nonché concernenti la responsabilità verso i terzi ( art. 2267 c.c.) e 
l’attribuzione a taluni soci di diversi diritti riguardanti il controllo dell’attività di 
gestione. 
La stessa lettera della norma non sembra disporre incontrovertibilmente in senso 
contrario. Il secondo comma, che potrebbe intendersi come il principio la cui de-
roga è consentita solo nei limiti del terzo comma, concerne, infatti, solo il profilo 
della proporzionalità della misura dei diritti sociali: rimarrebbero dunque consen-
titi, anche interpretando in senso restrittivo la norma, tutti i particolari diritti che 
derogano al modello legale non dal punto di vista proporzionale, bensì attribuen-
do diritti individuali non contemplati dalla legge nei limiti posti all’autonomia 
privata. Questi limiti dovranno rinvenirsi nelle specifiche norme imperative atti-
nenti al funzionamento degli organi sociali della s.r.l.; ad esempio in relazione al 
tema delle modificazioni dell’atto costitutivo, non si potrà imporre agli altri soci 
l’adozione del metodo della consultazione scritta148; né il potere di imporre loro 
in modo unilaterale la modificazione statutaria: la rilevanza assorbente che si ver-
rebbe ad assegnare alla volontà del socio privilegiato svuoterebbe di significato 
la previsione del metodo collegiale ai sensi dell’art. 2479, comma quarto, c.c.149. 
Ulteriori limiti sono rinvenibili nella cornice funzionale propria di ogni iniziativa 
societaria, quindi nel divieto del patto leonino ex art. 2265 c.c. ai sensi del quale 
è “nullo il patto con il quale uno o più soci sono esclusi da ogni partecipazione 
agli utili o alle perdite”, norma che, sebbene dettata in tema di società semplice, 
appare espressione di un principio generale proprio di tutti i tipi sociali e ritenuta 
                                                 
148 In tal senso cfr. M. NOTARI, op. cit.. 
149 Si pone, inoltre, in contrasto con un principio generale del diritto delle società secondo cui è certo "che 
il regolamento organizzativo pattizio, in tema di modificazioni dell'atto costitutivo, non possa introdurre 
che meccanismi maggioritari": così P. SPADA, La tipicità delle società, Padova, 1974, 309. 
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quindi applicabile anche alle società di capitali150: in virtù di tale principio sarà 
invalida una clausola che attribuisca tutti gli utili ad alcuni soci, escludendone del 
tutto altri, ovvero che riconosca utili ad alcuni soci a prescindere dalle perdite 
subite; e nello schema causale ai sensi dell’art. 2247 c.c., essendo in tal caso ille-
cita l’attribuzione ad un socio del diritto a percepire, in sostituzione della parteci-
pazione agli utili dell’attività sociale, una remunerazione in forma d’interesse151. 
In definitiva, la presunta limitazione sotto il profilo dei diritti misurabili in via 
proporzionale appare ancora più illogica interpretando la lettera della norma nel 
senso che essa contempla le due ipotesi più significative e ed evocative in cui si 
può variare il paradigma legale dell’uguaglianza contenutistica e della proporzio-
nalità nella misura dei diritti sociali. 
Per venire al nucleo centrale della presente trattazione, è fondamentale definire 
con esattezza il contenuto di tali diritti. 
Tradizionalmente, si suole distinguere tra diritti amministrativi e patrimoniali dei 
soci152, riguardanti i primi l’espressione della volontà nello svolgimento della vi-
ta sociale nei casi previsti dalla legge e dal contratto sociale, influenti sulla strut-
tura e sulla vita della società; e consistenti i secondi, essenzialmente, nel diritto 
alla distribuzione degli utili e nel diritto alla liquidazione della quota. 
La recente dottrina153 suole invece distinguere tra situazioni soggettive “a conte-
nuto patrimoniale” e situazioni individuali di vantaggio “a contenuto ammini-
strativo” o comunque non patrimoniale in quanto ritiene che tale caratterizzazio-
ne sia più idonea a porre in rilievo l’ampia portata della norma e la relativa liber-
                                                 
150 Cfr. M. NOTARI, Diritto delle società di capitali, Manuale Breve, p. 63, e M. STELLA RICHTER jr, 
op.cit., 197, il quale ultimo afferma che, anche se non è pacifica l'applicabilità del divieto del patto leoni-
no alle società “genuinamente di capitali”, pressoché sicura ne risulterà l'applicazione alla “nuova” s.r.l., 
visti i suoi marcati accenti personalistici. 
 
151 Cfr. M. NOTARI, op. cit., p. 332. 
152 Cfr. GRAZIANI, Diritto delle società, Napoli, 1963, p.244; F.GALGANO, Diritto commerciale. Le 
società. Bologna, 1990, p 199, cit. da A. PATTI, I diritti dei soci e l’assemblea nella nuova disciplina 
della s.r.l., in Le società, 2005, p.442. 
153 Cfr. M. MAUGERI, op.cit. 
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tà, spettante alle parti, di conformare il contenuto della partecipazione sociale, nei 
limiti precedentemente ricordati. 
 
2.6.1   I DIRITTI A CONTENUTO PATRIMONIALE 
 
In ordine ai particolari diritti riguardanti la distribuzione degli utili, sotto il profi-
lo soggettivo, unicamente i soci possono esserne i destinatari, rectius i beneficia-
ri, dato che la stessa lettera della norma esclude che i medesimi diritti possano 
essere riconosciuti a soggetti estranei alla compagine sociale. 
Sotto il profilo oggettivo, il dato letterale parla solo di “diritti particolari riguar-
danti la distribuzione degli utili” e pertanto si riferisce al solo diritto sociale pa-
trimoniale per eccellenza e cioè al diritto agli utili.  
Occorre dunque domandarsi se è possibile dare una lettura estensiva della norma 
oppure no. 
Va dato rilievo innanzitutto della continuità storica tra il nuovo art. 2468 c.c. e il 
previgente art. 2492 c.c. che consentiva di derogare al criterio di rigida propor-
zionalità tra “quota sociale” e “diritto agli utili” e che era letto non solo nel senso 
di consentire una divisione degli utili in parti uguali, nonostante il diverso am-
montare delle quote, ma anche nel senso di attribuire al singolo socio altri privi-
legi di natura patrimoniale nei limiti del divieto del patto leonino154. 
In questo contesto storico, di per sé favorevole ad una lettura estensiva, si inseri-
sce la riforma del diritto societario, i cui cardini (elencati nell'art. 3, comma 1, 
lett. a), b), e comma 2, lett. f), della legge delega 3 ottobre 2001, n. 366) sono: 
prevedere un tipo societario fondato sulla rilevanza centrale del socio e dei rap-
porti contrattuali tra soci; prevedere un'ampia autonomia statutaria; ampliare l'au-
tonomia statutaria con riferimento alla disciplina del contenuto della partecipa-
zione sociale e una disciplina della nuova società a responsabilità limitata, che, 
come emerge dalla lettura degli interpreti, delinea un tipo sociale, autonomo ri-
                                                 
154 G. SANTINI, Società a responsabilità limitata, in Comm. Scialoja-Branca, 1992, p. 316. 
 
 
 
 
 
 
 
 
65 
spetto alla società per azioni e caratterizzato da due anime, l'anima capitalistica 
(modello legale) e l'anima personalistica (modello statutario), ampiamente “per-
sonalizzabile” dall’autonomia statutaria e un tipo sociale concepito come una 
sorta di affare privato lasciato alla libera contrattazione ed in cui non c’è un inte-
resse pubblico/collettivo e quindi esterno al corretto funzionamento degli organi 
sociali/società (ne è dimostrazione il mancato richiamo all'art. 2409 c.c. che pre-
vede l’etero-tutela del giudice in caso di gravi irregolarità nella gestione)155. 
Se a ciò si aggiunge infine che il tipo società per azioni, caratterizzato certamente 
da maggior rigidità di disciplina rispetto al tipo società a responsabilità limitata, 
conosce una norma come l’art. 2348, comma 2, c.c. secondo cui “la società, nei 
limiti imposti dalla legge, può liberamente determinare il contenuto delle azioni 
delle varie categorie”, è facile comprendere perché l'orientamento dottrinario net-
tamente prevalente156 è nel senso che “i particolari diritti possono avere ad ogget-
to materie non strettamente riguardanti l'amministrazione della società o la distri-
buzione degli utili cui si riferisce la norma, bensì ulteriori diritti in quanto è con-
cesso all'autonomia statutaria la facoltà di determinare liberamente il contenuto 
                                                 
155M. MAUGERI, op. cit., p. 1495 e ss..; CAGNASSO, Responsabilità degli amministratori e controllo dei 
soci, in Il nuovo diritto societario, Torino, 2005 pg. 1878; SCHIRÒ, Il procedimento ex art. 2409 c.c.: 
l'applicazione alle cooperative (relazione all'Incontro di studio organizzato dal Consiglio superiore della 
magistratura, 14-16 giugno 2004); ABRIANI, Diritto delle società di capitali. Manuale breve, Milano 
2003, pg. 230; Corte costituzionale, decisione n. 481 del 2005:"  (..) la legge di delega n. 366 del 2001 fa 
esplicito riferimento al controllo giudiziario esclusivamente nelle norme dedicate alle società per azioni 
(art. 4) ed alle società cooperative (art. 5), e non anche nella norma che fissa i principi generali in materia 
di società di capitali (art. 2) e in quella sui principi ai quali si sarebbe dovuta ispirare la disciplina delle 
società a responsabilità limitata (art. 3) (...) 7" e Cassazione civile  sez. I 
13 gennaio 2010, n. 403, in Giust. civ., 2010, 3, I, pg. 575 : "Il procedimento previsto dall'art. 2409 c.c. 
per il controllo giudiziario della società per azioni non è applicabile alla società a responsabilità limitata, 
in tal senso deponendo, oltre alla diversità dei connotati attribuiti a tale tipo di società dalla riforma orga-
nica di cui al d.lg. 17 gennaio 2003 n. 6, la formulazione letterale dell'art. 2488 c.c. (nel testo introdotto 
dal d.lg. n. 6 cit.) e dell'art. 92 disp. att. c.c., nonché, per le ipotesi in cui sia obbligatoria la costituzione 
del collegio sindacale, la genericità del rinvio alla disciplina delle società per azioni contenuto nell'art. 
2477 c.c., il quale va pertanto riferito ai soli requisiti professionali ed alle cause di ineleggibilità, incom-
patibilità e decadenza dei sindaci previste dagli art. 2397 e ss. c.c., conformemente all'intento manifestato 
dal legislatore di privatizzare il controllo societario in favore dei singoli soci." 
156 M. MALTONI, La partecipazione sociale, in La riforma della società a responsabilità limitata, a cura 
di C. Caccavale - F. Magliulo - M. Maltoni - F. Tassinari, 2° ed., 2007, p. 216 e ss.; orientamenti ben re-
cepiti nella massima n. 39 approvata in data 19 novembre 2004 in Consiglio notarile di Milano, Massime 
notarili in materia societaria, Milano, 2007, p. 131 e ss. 
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delle partecipazioni sociali nei limiti imposti dalla legge” (varrebbe, dunque, an-
che nella società a responsabilità limitata la regola dettata dall’art. 2348 c.c. in 
tema di società per azioni). 
Come abbiamo visto diviene quindi un problema individuare quali sono i limiti 
imposti dalla legge157: 
- in primo luogo, le norme imperative proprie del tipo società a responsabilità li-
mitata (ad es. l’art. 2468, comma 1, c.c. prescrive che le partecipazioni sociali 
non possono essere rappresentate da azioni e nello specifico è fuori discussione 
che non si possa attribuire ad un socio di s.r.l. il diritto a far circolare la propria 
partecipazione secondo le regole proprie dei titoli di credito azionari); 
- in secondo luogo, le norme imperative proprie di ogni tipo societario, come 
l’art. 2265 c.c., che sancisce il divieto di patto leonino e la nozione di contratto 
sociale di cui all'art. 2247 c.c. per il quale è insito nello status socii la partecipa-
zione allo scopo di lucro e di conseguenza al rischio di impresa158. 
Viene da chiedersi se tra i limiti imposti dalla legge possa annoverarsi il principio 
di parità di trattamento tra i soci159. 
                                                 
157 Vedi per tutti la massima n. 39, cit. nella nota precedente. 
158 Non si può attribuire ad un socio il diritto, anziché di partecipare agli utili, di ricevere una remunera-
zione sotto forma di interesse o di rendita regredendo il socio ad una sorta di creditore che non partecipa 
al rischio di impresa. 
159 Come è noto, non esiste nell'ordinamento alcuna disposizione che espressamente sancisca il principio 
della parità di trattamento tra azionisti. Né il legislatore italiano ha ritenuto, pur essendosene presentata 
l'occasione in sede di recepimento della seconda direttiva comunitaria in materia societaria, di attribuire a 
tale principio espresso riconoscimento normativo. In assenza di riferimenti normativi certi, la dottrina ha, 
quindi, tentato di ricostruire e riconoscere l'operatività del diritto alla parità di trattamento in ambito so-
cietario attraverso altre vie. Tra le ricostruzioni più interessanti, si possono ricordare le tesi dottrinali che 
hanno ricollegato il principio in esame ora all'appartenenza del singolo ad una comunità, onde fondamen-
to del principio di uguaglianza degli azionisti sarebbe il «vincolo comunitario», ora alla nozione di co-
munione di interessi, ora all'applicazione analogica delle norme dettate in tema di comunione, in partico-
lare all'art. 1108 c.c., ora alla disciplina del conflitto di interessi di cui all'art. 2373 c.c. Per una disamina 
delle varie tesi menzionate si veda D'ATTORRE, Il principio di uguaglianza tra soci nella società per 
azioni, Milano, Giuffrè, 2007, pp. 26 ss. Maggiore seguito ha avuto quell'illustre tesi che ha ancorato il 
principio di parità di trattamento allo stesso fondamento contrattuale della società per azioni, di guisa che 
«la proporzione reciproca della partecipazione ai vantaggi e ai sacrifici contrattuali» non può essere mo-
dificata dalla maggioranza, avendo il socio «per contratto» il diritto di concorrere all'interesse comune 
solo nella proporzione originariamente stabilita. Cfr. OPPO, Eguaglianza e contratto nella società per 
azioni, in Riv. dir. civ., 1974, pp. 646 ss. Peculiare configurazione assume, invece, il principio in esame 
nella ricostruzione di un altro autore, che lo considera operante in riferimento ai riflessi delle operazioni 
societarie «sull'economie individuali dei singoli soci », ponendolo in rapporto dialettico con l'interesse 
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Innanzitutto occorre premettere  che l'uguaglianza di diritti attribuiti può essere 
elevata a principio di disciplina solo nel caso di partecipazioni atomizzate in uni-
tà minime standardizzate quali sono le azioni nelle s.p.a.160. Tanto è vero che le 
azioni attribuiscono tutte uguali diritti al loro possessore, mentre in tema di socie-
tà a responsabilità limitata il legislatore stesso evita l'affermazione di un principio 
incompatibile con il modello legale, limitandosi a ricorrere ai concetti di propor-
zionalità e di "diritti particolari" (dove invece nell'articolo 2348 c.c. usa la dizio-
ne "diritti diversi") più confacenti ad un sistema normativo in cui le posizioni dei 
soci sono valutate non secondo indici formali precostituiti ma in ragione delle 
posizioni sostanziali assunte per effetto degli accordi tra i soci.Posto dunque che 
ogni partecipazione è ontologicamente diversa dalle altre, nella prospettiva della 
definizione pattizia della disciplina della partecipazione occorre chiedersi se gli 
atti con cui si crea o si modifica l'organizzazione debbano rispondere al principio 
di parità di trattamento. 
Si ritiene che la risposta debba essere negativa per il fatto che non sarebbe dato 
rinvenire nell'ordinamento alcuna norma imperativa propria del tipo s.r.l. che sia 
in tal senso di ostacolo. In particolare, si sostiene che il principio di parità di trat-
tamento dei soci, sarebbe comunque derogabile in via preventiva dai soci161 es-
sendo posto a tutela dell'interesse esclusivo dei soci e non di interessi esterni (la 
                                                                                                                                               
comune del gruppo sociale che ben può prevalere sugli interessi individuali, sacrificandoli. Così C. AN-
GELICI, Parità di trattamento degli azionisti, in Riv. soc., 1987, pp. 5 ss. Cfr. nello stesso senso A. PO-
MELLI, Autonomia statutaria e parità di trattamento tra soci : il caso dei limiti al possesso di quote so-
ciali differenziati per categorie di azioni, in Giur. comm., 2007, II, pp. 865. 
160 Al di là delle diverse ricostruzioni del principio in esame, ad essere discussa in realtà è la sua stessa 
esistenza ed operatività anche nell'ordinamento della società per azioni. Recentemente, infatti, un contri-
buto dottrinale, tornando sulla questione, ha negato rilevanza alla parità di trattamento, la quale sarebbe 
stata sacrificata dalla riforma a vantaggio dell'interesse dell'impresa-società. In altri termini, nessuno spa-
zio può essere concesso nell'ambito societario a concezioni giusnaturalistiche della parità di trattamento, 
ma si deve partire unicamente dalle norme positive le quali segnalano un ulteriore e pressoché totale arre-
tramento del principio a fronte dell'affermarsi del principio maggioritario e dell'autonomia statutaria. Cfr. 
BUONOCORE, Principio di uguaglianza e diritto commerciale, in Giur. comm., 2008, I, 551 ss. 
 
161 Trattandosi, infatti, di un principio posto a tutela di un interesse esclusivamente privato dei soci gli 
stessi potrebbero disporne preventivamente mediante una clausola inserita all'unanimità nell'atto costitu-
tivo. In questo senso: M. MAUGERI, Quali diritti particolari per il socio di società a responsabilità li-
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tutela del ceto dei creditori, ad esempio), ragion per cui, all'unanimità, è sempre 
derogabile. In secondo luogo, la possibilità di attribuire dei diritti particolari a 
singoli soci, così come la possibilità di attribuire partecipazioni non proporzionali 
ai conferimenti, è in sé una deroga “tipologica” (ossia propria del tipo s.r.l.) a tale 
principio, essendo ammesso dal legislatore “un modello statutario personalistico” 
di s.r.l. slegato dalla parità di trattamento tra soci. Non vi è nella società a re-
sponsabilità limitata infatti una norma analoga all’art. 2348 c.c. in tema di società 
per azioni, che dimostra come il principio di parità di trattamento dei soci sia 
maggiormente connaturato al tipo s.p.a.162. In terzo luogo, il summenzionato 
principio ha tradizionalmente rilievo non tanto nella fase costitutiva del contratto 
sociale (dove l’unanimità dei consensi impedisce trattamenti deteriori imposti e 
non accettati dai soci), quanto durante la vita sociale e mira ad impedire gli abusi 
della maggioranza assembleare a danno dei soci di minoranza163. La dottrina pre-
ferisce limitarsi ad affermare l'esistenza di un divieto di discriminazione tra i so-
ci164. 
Una volta visti i limiti, si tratta di analizzare quali possano essere nello specifico i 
diritto particolari patrimoniali, elencando quindi una casistica in materia. 
2.6.1.1 Il diritto particolare inerente la distribuzione degli utili 
Si prenda in considerazione l’ipotesi classica in cui quattro soci partecipano al 
capitale sociale in parti uguali (25% l’uno). Ad uno dei quattro spetta il diritto 
                                                                                                                                               
mitata?, cit., p. 1501; M. MALTONI, La partecipazione sociale, cit., pp. 219-220; L. SALVATORE, Di-
ritti particolari dei soci: i diritti patrimoniali, cit., pp. 43-44. 
162 All'art. 2348, comma 1, c.c. si legge che tutte le azioni (ordinarie) conferiscono ai loro possessori 
uguali diritti; l'art. 2348, comma 3, c.c. precisa che tutte le azioni appartenenti ad una categoria conferi-
scono uguali diritti. 
163 Il principio di parità di trattamento dei soci ha quindi rilievo, principalmente, nelle delibere adottate a 
maggioranza e non in quelle adottate all'unanimità. Inoltre lo stesso art. 2348 c.c. per le s.p.a. pone una 
regola riferita al contenuto predeterminato delle azioni, e non alla modifica di quella regola; essa indica 
che le azioni di ciascuna categoria devono conferire uguali diritti, ma non anche come quei diritti riferiti 
ad azioni già esistenti possano essere modificati. È qui che la parità dei diritti viene meno ed entra in gio-
co il principio della parità di trattamento , il quale appunto comincia dove la prima finisce: Cfr. D'ALES-
SANDRO, La Seconda direttiva e la parità di trattamento degli azionisti, in Riv. Soc., 1987, pg. 9. È pe-
raltro comunemente accolta, in dottrina, la distinzione tra « parità di diritti», che opera al momento della 
costituzione del rapporto, e «diritto alla parità » che riguarda l'esecuzione del rapporto medesimo. Cfr. 
anche BUONOCORE, Principio di uguaglianza e diritto commerciale, cit., pp. 555 ss.. 
164 C. ANGELICI, Le azioni, cit., pg. 78. 
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particolare di partecipare agli utili nella misura del 40%, dovendo gli altri tre 
soddisfarsi ognuno nella misura del 20%. Se niente altro è espressamente detto, 
l’utile cui si fa riferimento è sicuramente l’utile distribuibile (ossia il dividendo), 
l’utile che l’assemblea, una volta approvato il bilancio, delibera di distribuire. E' 
nota al riguardo la distinzione in materia di diritto agli utili tra società di persone 
e società di capitali165: nelle prime vale la regola dell'art. 2262 c.c. “salvo patto 
contrario, ciascun socio ha diritto di percepire la sua parte di utili dopo l'approva-
zione del rendiconto” secondo il quale c’è un preciso diritto del socio alla divi-
sione annuale degli utili: basta l'approvazione del bilancio, che in automatico 
sorge tale diritto; nelle seconde166 vale la regola secondo cui “è l'assemblea che 
approva il bilancio che decide in merito alla distribuzione degli utili”: è dunque 
la stessa assemblea che decide a maggioranza se distribuire o meno gli utili e in 
che misura. Sull’interesse del singolo socio a percepire gli utili prevale l’interesse 
del “gruppo dei soci” all’autofinanziamento dell’impresa. 
Parte della dottrina, seguendo una tesi più rigorosa, pone in evidenza la necessa-
ria connessione del privilegio con la distribuzione in senso tecnico dell'utile, e ne 
desume l'impossibilità di riservare alcun diritto se non è intervenuta la decisione 
di riparto. Non sarebbe quindi legittima l'attribuzione del diritto all'immediata 
percezione di una quota dell'utile conseguito e non ancora distribuito167. 
In realtà la norma in questione non è chiara sul punto: se la legge prevede un 
vantaggio in sede di riparto dell'utile, ciò non implica che l'effettivo consegui-
mento di quel vantaggio debba essere subordinato alla preventiva delibera as-
sembleare distributiva168. La maggioranza della dottrina dunque tende  ad am-
                                                 
165 V., per tutti, F. GALGANO, Diritto commerciale, Le società, 2007, p. 19 e ss. 
166 Nello specifico, l'art. 2433 c.c. per le spa e l'art. 2478-bis, comma 3, c.c. per le srl. 
167 Cfr. ROSAPEPE, Appunti su alcuni aspetti della nuova disciplina delle partecipazioni sociali nella 
s.r.l., cit., pg. 479 e ss.. 
 
168 Anzi, se ci si fermasse a questa ricostruzione, il diritto del socio finirebbe per essere fortemente com-
presso dalla volontà della maggioranza: v. V. DE STASIO, Commento all'art. 2468 c.c., in Codice com-
mentato delle srl a cura di P. Benazzo e S. Patriarca, op. cit.  e FAZZUTI, Commento all’art. 2481ter, in 
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mettere che il diritto particolare al conseguimento dell’utile, possa riferirsi non 
all’utile distribuibile (il c.d. dividendo), ma all’utile di bilancio, ossia all’utile 
conseguito accertato dal bilancio: ecco che il diritto all’utile allora sorge per la 
sola approvazione del bilancio ed a prescindere dalla deliberazione assembleare 
in tema di distribuzione dell’utile. Ciò è esattamente quanto avviene nelle società 
di persone169. Addurre in contrario la lettera della norma (che parla di distribu-
zione degli utili)170 o l’appartenenza della s.r.l. al genus delle società di capitali171 
sembra dimenticare la caratteristica propria della nuova S.r.l. di essere un model-
lo capitalistico attenuato, modellabile dall’autonomia statutaria verso il mondo 
delle società di persone. Quel che è certo è che deve trattarsi di utili realmente 
conseguiti risultanti da un bilancio regolarmente approvato. È norma imperativa 
propria di tutti i tipi societari172 quella che vieta ai soci di ripartirsi somme di de-
naro in mancanza di utili realmente conseguiti. Ne consegue che non è possibile: 
né attribuire ad un socio il diritto a percepire annualmente una sorta di rendita (ad 
es. 60.000 euro all’anno) a prescindere dall’utile realmente conseguito o dall'esi-
stenza di perdite173; né attribuire ad un socio il diritto anziché a “conferire in de-
naro” in cambio di un “possibile utile”, a “mutuare” in cambio della percezione 
di un interesse sulla falsariga dei prestiti subordinati e irredimibili (ossia prestiti 
con rimborso subordinato al pagamento di tutti gli altri creditori e con durata 
coincidente con quelli della società)174. 
                                                                                                                                               
La riforma delle società, op.cit., pg. 60 che ritiene inconcepibile un diritto condizionato alla delibera di 
riparto. 
169 Così M. MAUGERI, op. cit., p. 1499; V. DE STASIO, op. cit., p. 142; A. DACCÒ, op. cit., p. 405., 
D. REGOLI, L'organizzazione delle società di persone, in AA.VV., Diritto delle società. Manuale Breve, 
3 ed. 2005, pg. 47. 
170 In questo senso, R. ROSAPEPE, op. cit., p. 485 e ss. 
171 In questo senso v., L.A. BIANCHI- A. FELLER, in Società a responsabilità limitata, a cura di Luigi 
A. Bianchi, Milano, 2008, sub art. 2468, p. 332. 
172 Art. 2303 c.c. per le società di persone; art. 2433 c.c. per le società di capitali; art. 2478-bis, c.c. per le 
società a responsabilità limitata. 
173 In tal caso si violerebbe la sopracitata norma imperativa (artt. 2303, 2433 e 2478-bis, c.c.) in tema di 
distribuzione dell'utile e verrebbe meno la stessa causa societaria di cui all'art. 2247 c.c., sostituendosi la 
certezza di una rendita all'incertezza dell'utile di impresa, trasformando il socio in mero creditore. 
174 In tal caso si violerebbe, oltre a quanto sopra, anche la normativa imperativa in tema di titoli di debito 
che vanno sottoscritti in prima battuta da un intermediario qualificato. 
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Si è fatto in precedenza un esempio classico di non proporzionalità tra partecipa-
zione sociale e quote di partecipazione all’utile: quattro soci partecipano al capi-
tale in parti uguali (25% ciascuno), uno dei quattro partecipa all'utile in misura 
pari al 40% (e quindi non proporzionale) e gli altri tre in misura pari al 20% cia-
scuno. Ma il privilegio patrimoniale può sganciarsi dalla semplice “non propor-
zionalità” ed essere diversamente modulabile175. Può adottarsi un criterio “priori-
tario/prededuttivo”: ad esempio, al socio privilegiato spetta in prededuzione il 
20% dell’utile, ripartendosi il residuo 80% in parti uguali alle rispettive aliquote 
di partecipazione al capitale sociale. Può adottarsi invece un criterio “preferen-
ziale”: ad esempio, al socio privilegiato spetta un dividendo doppio rispetto a 
quello spettante a tutti gli altri soci. In quest'ottica ci si può sbizzarrire, con il li-
mite ovviamente del divieto del patto leonino.  
In aggiunta al diritto agli utili di cui si è parlato fino ad ora occorre soffermarsi 
sulle riserve disponibili (e quindi distribuibili) formatesi nel tempo con l’utile 
non distribuito e accantonato a riserva: il diritto particolare all'utile ricomprende 
anche le riserve formatesi nel tempo con l’utile non distribuito? Ad esempio, per 
cinque anni, l’assemblea non distribuisce utile ma lo accantona a riserva; dopo 
cinque anni avviene la distribuzione di quella riserva. È bene distinguere a se-
conda che il diritto particolare sia statutariamente previsto come diritto all'utile 
distribuibile (e quindi al dividendo) oppure sia statutariamente previsto come di-
ritto all'utile di bilancio (ossia all'utile conseguito). Nel primo caso, in cui un utile 
non è mai stato distribuito ma è sempre stato accantonato per intero a riserva, es-
sendosi comunque in presenza di una distribuzione di utili (seppur differita), non 
vi è dubbio che il diritto particolare partecipi alla distribuzione della riserva. Nel 
secondo caso, ciò non è così scontato. Quando infatti il diritto particolare è con-
figurato come diritto all'utile conseguito, una distribuzione di utili parziale vi è 
già stata. Infatti, se Tizio è titolare del diritto particolare a percepire l'utile di bi-
                                                 
175 M. CAVANNA, Partecipazione e "diritti particolari" dei soci, in La nuova Srl, diretta da M. Sarale, 
Bologna, 2008, p. 139 e ss. 
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lancio in misura pari al 40%, nei cinque anni sopracitati l’accantonamento a ri-
serva non ha riguardo tutto l’utile ma solo il 60% (essendo il 40% andato a Ti-
zio). Ora su quel 60%, di volta in volta accantonato a riserva, può vantare un 
qualche diritto anche Tizio o solo gli altri soci, che in tal caso beneficerebbero di 
una sorta di riserva targata a loro favore? Decisiva è sicuramente la modalità in 
cui è formulata la clausola statutaria. In presenza di una clausola silente o ambi-
gua, è preferibile ritenere che la riserva così formatasi vada a beneficio di tutti i 
soci (Tizio compreso), secondo le regole proprie in tema di distribuzione delle ri-
serve disponibili, non potendosi l’interprete arrogare a "creatore" di riserve targa-
te in mancanza di una espressa disposizione statutaria in tal senso. 
 
2.6.1.2 Il diritto particolare patrimoniale correlato (ai risultati dell’attività 
sociale in un dato settore) 
 
Tra le novità della riforma vi è la previsione delle c.d. azioni correlate (art. 2350, 
comma 2, c.c.)., occorre domandarsi se sia possibile in una società a responsabili-
tà limitata  che svolga la propria attività in più settori attribuire ad un socio un di-
ritto particolare patrimoniale correlato ai risultati di un dato settore prescelto. 
La risposta non può che essere affermativa in quanto non vi sono norme impera-
tive che ostano a tale possibilità. Sarà semmai un problema di corretta tecnica re-
dazionale: occorrerà indicare i criteri per individuare i costi/ricavi di quel dato 
settore e le modalità di rendicontarne; si dovrà precisare che il pagamento dei di-
videndi al socio privilegiato potrà avvenire solo nei limiti degli utili risultanti dal 
bilancio (altrimenti si violerebbe l'art. 2478-bis, comma 3, c.c. che è una norma 
imperativa); bisognerà tutelare il socio correlato in caso di cessazione di quel da-
to settore di attività, ad esempio attribuendogli un diritto amministrativo di veto 
in merito alla decisione se proseguire o cessare quel dato settore; oppure attri-
buendogli un diritto di recesso in caso di cessazione dell’attività di quel dato set-
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tore; oppure attribuendogli un diritto di conversione in altro diritto patrimonia-
le176. 
È inoltre possibile correlare il diritto patrimoniale, anziché ad un dato settore di 
attività, ad uno specifico affare. Infatti anche in questo caso non vi sono norme 
imperative del tipo societario srl che vietano tale possibilità. Il divieto di costitui-
re nella srl un “patrimonio separato” ex art. 2447-bis c.c. non viene in rilievo in 
quanto nell’esempio fatto non si vuole di certo costituire un patrimonio dedicato 
ad uno specifico affare. 
Anche in questo caso è un problema di tecnica redazionale, nel senso che se, 
nell’attribuire tale diritto patrimoniale correlato al singolo affare, attingo “trop-
po” dalla disciplina dei patrimoni dedicati ex art. 2447-bis, c.c. e ss., rischio for-
temente la nullità della clausola statutaria, essendo tale istituto non compatibile 
con il tipo srl. 
 
2.6.1.3 Il diritto particolare alla postergazione delle perdite 
 
Ci si chiede inoltre se sia possibile attribuire a taluni soci un diritto particolare 
patrimoniale consistente nella postergazione nelle perdite, vale a dire il diritto a 
subire gli effetti delle perdite successivamente agli altri soci o, meglio, il diritto a 
vedersi ridotta/annullata la propria partecipazione per perdite solo dopo l'annul-
lamento delle partecipazioni degli altri soci. 
La riforma del diritto societario, relativamente al tipo società per azioni, ha am-
messo espressamente la categoria speciale delle azioni postergate, ponendo così 
fine ad un lungo dibattito circa la loro ammissibilità alla luce del divieto del patto 
leonino. Per cui il sistema delle società di capitali ammette la postergazione non 
ravvisandosi un contrasto col divieto del patto leonino. Si tratta di vedere ora se 
vi è qualche norma imperativa propria del tipo società a responsabilità limitata 
                                                 
176 . CAVANNA, op. cit., p. 143 e ss. 
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che vieta la postergazione nelle perdite. Una parte della dottrina177 ravvisa tale 
norma nell’art. 2482-quater, c.c., secondo cui “in tutti i casi di riduzione del ca-
pitale per perdite è esclusa ogni modificazione delle quote di partecipazione e dei 
diritti dei soci”. Tale norma sancisce un’immodificabilità e quindi un vero e pro-
prio diritto di ogni socio al c.d. rango, ossia a mantenere immutata la propria ali-
quota di partecipazione al capitale sociale e quindi il proprio peso in società. Po-
ne dunque un vincolo di procedura di modo che qualcuno non approfitti della ri-
duzione per perdite (e quindi delle difficoltà societarie) per fare la parte del leone 
e “attentare” agli equilibri societari. Vincolo che in realtà era già presente ante ri-
forma del vecchio art. 2496, comma 3, c.c. e che la nuova norma rafforza. La 
dottrina maggioritaria178 ritiene tale norma derogabile all’unanimità in quanto a 
tutela di interessi interni dei soci e come tale disponibile. Tale dottrina trova ri-
conoscimento in due massime notarili: una del Triveneto179, secondo cui il dispo-
sto dell'art. 2482-quater, c.c. è applicabile alle delibere adottate a maggioranza e 
pertanto è possibile all’unanimità ridurre il capitale per perdite in misura non 
proporzionale; un’altra Milanese180, secondo la quale l’art. 2482-quater, c.c. re-
gola gli effetti nominali della riduzione per perdite ma non impedisce che a mon-
te l’atto costitutivo preveda per uno o più soci una diversa incidenza delle perdite 
sulla propria partecipazione sociale (analogamente all'art. 2348 c.c. per la spa). 
Tale massima presta attenzione al divieto del patto leonino, per cui il diritto alla 
postergazione non può porsi come diritto a non partecipare alle perdite (in tal ca-
so è evidente il contrasto con il divieto del patto leonino) ma va concepito come 
diritto a vedere ridotta/annullata la propria partecipazione solo dopo l'annulla-
                                                 
177 P. REVIGLIONO, Il nuovo diritto societario, in Comm. diretto da G. Cottino - G. Bonfante - O. Ca-
gnasso - P. Montalenti, Bologna, 2004, sub art. 2468, p. 1811 e ss. 
178 M. MAUGERI, op. cit., p.1502; M. MALTONI, op. cit., p. 172; M. CAVANNA, op. cit., p. 146; O. 
CAGNASSO, op. cit., p. 136 e ss. 
179 I.G. 24 - (Riduzione del capitale in misura non proporzionale - 1° pubbl. 9/06), in Comitato Interre-
gionale dei Consigli notarili delle Tre Venezie, Orientamenti del Comitato Triveneto dei notai in materia 
di atti societari, 2007, p. 136. 
180 Massima n. 40 approvata in data 19 novembre 2004, in CONSIGLIO NOTARILE DI MILANO, Mas-
sime notarili in materia societaria, Milano, 2007, p. 135 e ss. 
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mento delle quote degli altri soci. Se si tiene conto che il c.d. diritto al rango (il 
diritto a mantenere invariata la propria aliquota di partecipazione al capitale so-
ciale) di cui all'art. 2482-quater, c.c. è pur sempre espressione del principio di pa-
rità di trattamento dei soci e che tale altro principio è tipologicamente derogabile 
nel tipo società a responsabilità limitata alla luce di quanto detto in precedenza, 
non si può non condividere la massima Milanese e concludere per l’ammissibilità 
del diritto particolare alla postergazione nelle perdite. 
 
2.6.1.4  Il diritto particolare alla quota di liquidazione 
 
Tra i diritti patrimoniali classici vi è il diritto alla quota di liquidazione, vale a di-
re il diritto a ricevere, una volta verificatasi una causa di scioglimento e svoltasi 
la fase di liquidazione, una porzione di residuo attivo pari alla propria aliquota di 
partecipazione al capitale sociale. 
La dottrina pressoché unanime riconosce, sul presupposto che l’avanzo netto di 
liquidazione altro non sia che utile accantonato e non distribuito, la possibilità di 
attribuire ad un socio, a titolo di diritto particolare, il diritto di ricevere una por-
zione di attivo residuo non proporzionale rispetto alla propria partecipazione so-
ciale181: tale quota di liquidazione potrebbe essere maggiore o minore, pur sem-
pre però nel rispetto del divieto del patto leonino (e pertanto non potrebbe attri-
buirsi ad un solo socio l’intero avanzo di liquidazione). Oppure si tende a ricono-
scere il diritto a ricevere in natura la quota di liquidazione, ossia a vedersi asse-
gnato a titolo di liquidazione un dato bene in natura, ancora presente nel patri-
monio sociale182. 
Non vi sono norme imperative che ostano a tale possibilità, purché il tutto av-
venga nel rispetto della procedura di liquidazione e della sua inderogabilità. Es-
                                                 
181 V., per tutti, M. MAUGERI, op. cit., p. 1499 e ss.; A. DACCO', op. cit., p. 406. 
182 Quest'ultima ipotesi potrebbe essere apprezzata dal socio che effettua un conferimento in natura e spe-
ra, una volta cessata l'attività sociale, di ritornare in possesso del bene conferito. 
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sendo infatti la liquidazione, in primo luogo, diretta a soddisfare l’interesse dei 
creditori sociali (e quindi un interesse esterno indisponibile) e, in secondo luogo, 
a soddisfare il diritto dei soci alla ripartizione del residuo attivo, il diritto partico-
lare alla liquidazione della quota può riguardare esclusivamente l’avanzo netto di 
liquidazione che risulta dal bilancio finale di liquidazione e che presuppone il 
pieno soddisfacimento delle ragioni creditorie. Con un’unica eccezione: la possi-
bilità di ricevere dai liquidatori un acconto sui risultati della liquidazione con le 
cautele previste dal nuovo art. 2491 c.c.183 
 
2.6.1.5 I diritti patrimoniali a contenuto patrimoniale/amministrativo 
 
Passiamo ad analizzare alcuni diritti particolari, che hanno valenza sia patrimo-
niale che corporativa: 
Diritto particolare di preferenza nell'ambito di operazioni di aumento del 
capitale sociale 
È possibile attribuire ad unico socio un diritto particolare all’accrescimento della 
propria quota in misura non proporzionale ogni qual volta vi sia un aumento gra-
tuito del capitale184? Inoltre è possibile attribuire ad un socio un diritto particolare 
ad essere preferito agli altri soci in ogni aumento del capitale a pagamento?  In 
primo luogo è da escludere che vi siano interessi esterni che ostano a tale possibi-
lità185. Ancora una volta si tratta di vedere se vi sono norme imperative del tipo 
società a responsabilità limitata contrarie. Le norme da analizzare sono: l’art. 
2481 ter c.c. in tema di aumento gratuito e l’art. 2481 bis c.c. in tema di aumento 
a pagamento. La prima prevede che, in caso di aumento gratuito, restino invariate 
le aliquote di partecipazione al capitale sociale. La seconda riconosce a ciascun 
                                                 
183 L'art. 2491 c.c. ammette tali acconti in presenza di un patrimonio congruo al soddisfacimento delle ra-
gioni creditorie. 
184 Così Tizio, che ha un'aliquota pari al 20%, potrà partecipare ad ogni aumento gratuito del capitale so-
ciale in misura pari al 50%. 
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socio, in caso di aumento a pagamento, il diritto di sottoscriverlo in misura pro-
porzionale (c.d. diritto di opzione). Entrambe, dunque, sono espressione del prin-
cipio di parità di trattamento dei soci e riconoscono a ciascuno il c.d. diritto al 
rango, ossia a mantenere invariata la propria aliquota di partecipazione al capitale 
sociale e quindi il proprio peso economico e amministrativo in società. La rispo-
sta affermativa o negativa ai precedenti quesiti dipende dalla possibilità di dero-
gare in via preventiva alle regole societarie che sono espressione del principio di 
parità di trattamento. Per cui alla luce delle considerazioni fatte in precedenza in 
merito a tale possibilità, che appare fisiologica nel tipo srl, se in questo senso si 
orienta il consenso unanime dei soci, la risposta è affermativa186. 
 
Diritto particolare di recesso 
Pur non essendo questa la sede più adatta per indagare i temi del diritto di recesso 
nella società a responsabilità limitata e delle modalità attraverso cui il medesimo 
può essere esercitato, un tratto di rilievo emerge però dalla disciplina che la ri-
forma ha imposto all'istituto: il recesso, come attesta anche l'ampia letteratura 
formatasi in argomento187, non è più un rimedio di uscita del socio dalla compa-
gine sociale estremo ed eccezionale188, ma è la naturale soluzione del conflitto 
                                                                                                                                               
185 V., per tutti, M. MALTONI, op. cit., p. 219. 
186 In questo senso la prevalente dottrina; v., per tutti, M. MAUGERI, op. cit., p. 1501 e ss., il quale cor-
rettamente sottolinea la necessità di escludere, in ossequio all'art. 2481bis, comma 1, c.c., che l’opzione 
preferenziale possa operare nell’ipotesi in cui la delibera di aumento valga a ricostituire il capitale ridot-
tosi al di sotto del minimo di legge in conseguenza di perdite di oltre 1/3. 
187 Per una prima ed esauriente ricognizione cfr. principalmente P. REVIGLIONO, Il recesso nella socie-
tà a responsabilità limitata, Milano, 2008, pp. 17 ss.; F.ANNUNZIATA, Sub art. 2473, in Società a re-
sponsabilità limitata, a cura di L.A. Bianchi. Artt. 2462 - 2483 c.c., in Commentario alla riforma delle 
società, diretto da Marchetti, Bianchi, Ghezzi, Notari, Milano, 2008, pp. 458 ss.; L. DELLI PRISCOLI, 
Sub art. 2473, in Codice commentato delle società a responsabilità limitata a cura di Benazzo e Patriar-
ca, Torino, 2006, pp. 281 ss. 
188 Nel sistema previgente - anche in ragione del suo integrale poggiarsi, senza adattamenti e/o modifica-
zioni, alla disciplina dettata in materia di s.p.a. - il recesso del socio di s.r.l. risentiva dei limiti tassativi 
d'applicazione dell'istituto, riconducibili, da un lato, alla necessità di non destabilizzare l'impresa societa-
ria con «uscite» che non fossero dei soli soci dissenzienti in relazione a deliberazioni modificative del 
proprio assetto originario (cambiamento dell'oggetto o del tipo sociale; trasferimento della sede sociale 
all'estero: cfr. comma 1 dell'art. 2437 c.c. prev.); dall'altro, all'esigenza di tutelare l'integrità del capitale e 
del patrimonio sociale, ancorando la liquidazione della partecipazione al mero dato contabile, anziché 
all'effettivo valore della quota (cfr. sempre comma 1 dell'art. 2437 c.c. prev.): per un'agile escursione dei 
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che - generato da eventi in grado di minare il punto di equilibrio contrattuale rag-
giunto con la partecipazione alla società189 - permette all'interessato che detto 
squilibrio non intenda consentire o sopportare, di svincolarsi dal relativo rappor-
to190. 
Inoltre la dottrina pressoché unanime191 ammette la possibilità di attribuire ad un 
solo socio il diritto di recedere, creando così una sorta di recesso “ad perso-
nam”192. L’art. 2473 c.c. lascia infatti ampia libertà ai soci nel prevedere causa 
volontaria di recesso e lascia intendere che inderogabili sono esclusivamente le 
tecniche di liquidazione poste a tutela del ceto creditorio, per cui non vi sono li-
miti a creare diritti particolari di recesso, purché la liquidazione del recedente av-
                                                                                                                                               
vincoli afferenti la precedente disciplina, cfr. in merito N. CIACCIA, Sub. art. 2473, in Società a respon-
sabilità limitata. Disciplina, struttura e problemi applicativi a cura di Sanzo, collana Il nuovo diritto so-
cietario a cura di Lo Cascio, Milano, 2009, 155 ss., cui si rinvia per ulteriori approfondimenti anche bi-
bliografici. 
189 Cfr. F. ANNUNZIATA, Sub art. 2473, in Società a responsabilità limitata, cit., pp. 455 
190 Sul recesso riformato quale mezzo fornito al socio per poter incidere sulle scelte organizzative della 
società e costringere la maggioranza e gli altri soci a negoziarne con lui limiti e/o contenuti, cfr. N. 
CIACCIA, Sub. Art. 2473, in Società a responsabilità limitata. Disciplina, struttura e problemi applica-
tivi, cit., pp. 159; F. MAGLIULO, Il recesso e l'esclusione, in La riforma della società a responsabilità 
limitata a cura di Caccavale, Magliulo, Maltoni e Tassinari, Milano, 2004, pp. 201 ss.. 
191 In senso contrario a tale previsione M. MALTONI, Il recesso e l'esclusione nella nuova società a re-
sponsabilità limitata, in Notariato, 2003, p. 309; M VENTORUZZO, Il recesso da società a responsabi-
lità limitata  valutazione della partecipazione del socio recedente, in Nuova giur.civ. comm., 2005, II, pg. 
452. In senso tendenzialmente favorevole P. REVIGLIONO, op.ulti. cit., pg. 194; M. STELLA RICH-
TER, Diritto di recesso e autonomia statutaria,in Riv. dir. comm., 2004, I,  pg. 405, il quale mentre sotto-
linea come la soluzione della questione non possa essere fatta dipendere dall'interpretazione letterale 
dell'art. 2468, 3 c.c., afferma anche la legittimità delle "disposizioni statutarie volte a prevedre particolari 
diritti di recesso tanto in capo al socio titolare dei particolari diritti quanto in capo agli altri soci, onde raf-
forzare o controbilanciare la particolare  posizione (per esempio di potere amministrativi) del singolo; F. 
MAGLIULO, op.ult. cit., pg. 273, il quale ravvisa nella previsione una violazione del principio di parità 
di trattamento, da considerarsi però legittima; cfr. anche L. ENRIQUES, S. SCIOLLA, A. VAUDANO, Il 
recesso del socio di s.r.l.: una mina vagante nella riforma, in Giur. comm., 2004, suppl. al n. 3, 2004, pg. 
745 e ss, secondo in quali sarebbe ammissibile il recesso ad personam "almeno in tutti quei casi (che so-
no poi la maggioranza ) in cui lo stesso sia esercitabile a seguito di delibere od operazioni concernenti 
lato sensu l'amministrazione della società o la distribuzione degli utili." 
192 Alcuni giungono perfino ad ammettere l'ammisibilità del recesso ad nutum, ovvero la possibilità per il 
singolo socio di recedere in qualsiasi momento, senza onere di alcuna motivazione, a prescindere da qual-
siasi riferimento a situazioni predeterminate: cfr. P. REVIGLIONO, op.ulti. cit.,pg. 18; M. STELLA RI-
CHTER, op.ulti. cit.,pg.404; DEMURO, Il recesso, in La nuova srl Prime letture e proposte interpretati-
ve, op. cit, pg. 165 e ss. pg. 184; ; F. MAGLIULO, Il recesso e l'esclusione, op.ult. cit, pg. 271 e ss., M. 
MALTONI, op.ult. cit, pg. 309 e ss., M. VENTUROZZO, op. cit, pg.450. In senso contrario alla previ-
sione del recesso ad nutum O. CAGNASSO, Commento all'art. 2473 c.c.., O. CAGNASSO, sub art. 2476 
,in Il nuovo diritto societario, commentario diretto da G. Cottino-G. Bonfante-O. Cagnasso-P. Montalen-
ti, II, Bologna, 2004, pg. 1846, secondo il quale tale previsione "parrebbe contrastare con la stessa indi-
cazione di un tempo determinato di durata della società". 
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venga sempre nel rispetto della procedura di liquidazione prevista dall'art. 2473 
c.c. 
Con riferimento poi alle esigenze che fanno capo ai soci si è prospettata l'even-
tualità che la previsione del particolare diritto al recesso potrebbe "prestarsi ad un 
utilizzo abusivo nei confronti dei soci di minoranza"193. Si può infatti affermare 
che riconoscendo il diritto di exit ad un socio si alterano i rapporti tra i soci stessi, 
creando una disparità delle loro rispettive posizioni e una disuguaglianza nella 
distribuzione dei rispettivi poteri e diritti, se solo si considera che il titolare del 
diritto può, alle condizioni previste nell'atto costitutivo, uscire dalla società, otte-
nere la liquidazione della propria partecipazione ed addirittura, qualora non ci 
siano le risorse necessarie per il rimborso, provocare lo sciogimento stesso della 
società.  
Da tutto ciò si evince come sia difficile ammettere che la fonte da cui questi 
"priilegi" traggono origine possa essere introdotta in assenza del consenso di tutti 
i componenti la compagine sociale. 
Ecco perchè si ritiene più opportuno annoverarlo tra i particolari diritti ex art. 
2468 c.c. e non come mera modalità dell'istituto generale del recesso. In quest'ul-
timo caso infatti l'introduzione o la modifica di tale diritto sarebbe ex lege assog-
gettato alla regola maggioritaria.  
Alla luce di ciò occorre valutare come si colloca tale diritto nell'ambito dei limiti 
fissati dall'art. 2468 c.c.. 
E' un'opinione diffusa194 quella per  cui il recesso dovrebbe  essere ricondotto 
nell'ambito dei diritti a contenuto complesso, amministrativo e patrimoniale dal 
momento che il suo esercizio è idoneo ad incidere sia sull'amministrazione della 
società sia sulla distribuzione degli utili. In relazione al primo profilo è facile 
immaginare i riflessi che il recesso può determinare sull'attività gestoria e sull'or-
ganizzazione della società, soprattutto se il socio recedente riveste la carica di 
                                                 
193 M. VENTUROZZO, op. cit, pg.452. 
194 V. per tutti G.F. CAMPOBASSO, Diritto Commerciale, cit. pg. 204. 
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amministratore o sia comunque titolare di prerogative gestorie. In relazione poi al 
secondo profilo se come utile si intende il "risultato economico" dell'attività so-
ciale195 è possibile collegarlo con il profilo patrimoniale: la liquidazione della 
partecipazione del socio recedente è volta all'individuazione del valore "effetti-
vo" della sua partecipazione e quindi, in ultima analisi, alla determinazione del 
risultato economico finale del suo investimento. 
Quindi se si considera il recesso in funzione del suo contenuto e dei suoi effetti 
tipici si deve ritenere che la sua attribuzione a favore di un socio determinato 
possa essere qualificata in termini di diritto particolare. 
Per concludere si ritiene ammissibile il recesso ad personam come diritto partico-
lare ai sensi dell'art. 2468 c.c.. 
Diritto particolare di riscatto 
È possibile attribuire ad un socio un diritto particolare di riscatto delle partecipa-
zioni degli altri soci? Tale diritto di riscatto non potrà sicuramente esser arbitra-
rio, in quanto il riscatto si traduce in una sorta di esclusione degli altri soci am-
messa solo dall'art. 2473 bis c.c. in presenza di una giusta causa. E così 
un’ipotesi legittima diviene quella di ancorare la facoltà di riscatto ad un dato 
oggettivo, qual è lo stallo decisionale (deadlock)196. L'importante è poi che il ri-
scatto delle altre partecipazioni (essendo di fatto un’esclusione degli altri soci) 
avvenga nel rispetto dei criteri fissati dal legislatore per determinare il valore del-
le quote in caso di recesso: ossia deve avvenire a valore di mercato. L’art. 2473, 
comma 2, c.c., che fissa tali criteri, è ritenuto infatti correttamente una norma in-
derogabile. 
Diritto particolare all’assegnazione di beni sociali 
                                                 
195 M. MAUGERI, op.ult.cit., pg. 1499. 
196 Si pensi all’utilità di una tale clausola in caso di società con due soci al 50%; su tali problematiche v., 
L. SALVATORE, Stallo decisionale nella Srl a ristretta base sociale: riflessioni e spunti operativi diretti 
a favorire la continuazione dell'impresa, in Contr. impr., 1999, p. 993 e ss. 
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L’assegnazione di beni ai soci da parte della società197 è una forma di rimborso 
del patrimonio ai soci e come tale non può avvenire arbitrariamente. A tutela 
dell’integrità del capitale sociale e del ceto creditorio vige un principio di tipicità 
delle ipotesi di rimborso del patrimonio ai soci; tale rimborso è ammesso: a titolo 
di riduzione facoltativa di capitale, a titolo di distribuzione del residuo attivo in 
sede di liquidazione e a titolo di liquidazione della quota in caso di scioglimento 
del rapporto sociale limitatamente ad un socio. Tale principio è inderogabile, es-
sendo a tutela di interessi esterni. Ne deriva che è possibile attribuire ad un socio 
il diritto particolare all’assegnazione di beni sociali da parte della società nelle 
sole ipotesi tipiche in cui è ammesso il rimborso del patrimonio sociale. La previ-
sione di un tale diritto particolare ha in sé una rinuncia preventiva alla parità di 
trattamento tra i soci, essendo possibile che i beni in natura che escono abbiano 
un valore patrimoniale incerto rispetto alla certezza data dal quantum monetario. 
Per cui a tutela degli altri soci sarà bene prevedere dei meccanismi di computo 
(ad esempio: perizia di stima) onde evitare discrasie eccessive di valori a danno 
degli altri soci. 
 
2.6.2 I DIRITTI A CONTENUTO AMMINISTRATIVO 
 
In ordine alle posizioni di preferenza riguardanti “l’amministrazione della socie-
tà” esplicitamente ammesse dal terzo comma dell’art. 2468 c.c., occorre far rife-
rimento, per una lettura sistematica, al complesso delle disposizioni di cui alla 
sezione III del capo VII del codice civile intitolata “Dell’amministrazione della 
società e dei controlli”. La norma in oggetto si ricollega: (i) all’art. 2463, comma 
secondo, numeri 7) e 8) c.c., ove, in relazione al tema del contenuto dell’atto co-
stitutivo, si menzionano rispettivamente le norme concernenti l’amministrazione 
e le persone cui è affidata l’amministrazione; (ii) all’art. 2475, comma primo, c.c. 
                                                 
197 V., L. SALVATORE, Le assegnazioni dei beni ai soci nelle società lucrative, in Contr. impr., 1999, p. 
830 e ss. 
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ai sensi del quale “l’amministrazione della società è affidata ad uno o più soci 
nominati con decisione dei soci presa ai sensi dell’art. 2479”;  e (iii) all’inciso 
iniziale che fa salva la diversa disposizione dell’atto costitutivo. 
In tale prospettiva, le citate indicazioni normative evidenziano come 
l’attribuzione di particolari diritti in tema d’amministrazione, soprattutto se si 
tratta di clausole con le quali si rende il singolo socio partecipe delle scelte ge-
stionali, determini la creazione di un modello organizzativo diametralmente op-
posto a quello previsto per le società per azioni dall’art. 2380 bis c.c., ai sensi del 
quale “la gestione dell’impresa spetta esclusivamente agli amministratori”198: in 
tale tipo societario, infatti, la gestione dell’impresa sociale, come sottolineato 
dall’avverbio esclusivamente, spetta rigorosamente all’organo gestorio, diversa-
mente dalla società a responsabilità limitata ove l’autonomia negoziale può asse-
gnare all’organo assembleare, rectius alla collettività dei soci199, la gestione 
dell’impresa sociale, con il conseguente problema di ripartire le eventuali respon-
sabilità verso la società e verso i creditori sociali. 
La disposizione normativa dell'art. 2476 , comma 7, c.c., introdotta dal legislatore 
del 2003 nell'ambito della disciplina della responsabilità degli amministratori di 
s.r.l., prevede infatti che, in ipotesi di mala gestio, i soci che hanno intenzional-
mente deciso o autorizzato il compimento di atti dannosi siano solidalmente re-
sponsabili con gli amministratori verso la società, i singoli soci e i terzi (v., altre-
sì, il nuovo art. 146, comma 2, lett. b, l. fall.). 
I primi commenti della norma hanno posto in luce come la stessa costituisca il 
logico corollario, sotto il profilo della responsabilità, della varietà di articolazioni 
che la funzione amministrativa può assumere, in seguito alla riforma del 2003, 
                                                 
198 In tal senso cfr. A. SANTUS, G. De MARCHI, op.cit., p. 89; L. ABETE, op. cit. 
199 A tal proposito, L. ABETE, op. cit., p.297, ha sottolineato come nella s.r.l. riformata “la collettività dei 
soci non è necessariamente espressa dall’organo assembleare. Le decisioni dei soci possono essere prese 
sia con metodo assembleare (collegiale) e, quindi, in forma di deliberazione assembleare oppure con me-
todo non assembleare, mediante una procedura di consultazione scritta dei soci o di raccolta dei loro con-
sensi manifestati per iscritto”, salvo nelle ipotesi poste dall’art. 2479 c.c. ove si applica imprescindibil-
mente il metodo assembleare. 
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nella s.r.l. e, in particolare, della maggior contiguità tra potere gestorio e posizio-
ne dei soci in detto tipo sociale200. 
 
Orbene, pur nella vaghezza dei termini legislativi adottati, si può ritenere che 
possano essere attribuiti al socio i seguenti diritti particolari: il diritto di nomina-
re201 in via diretta, ossia costituente direttamente il rapporto d’amministrazione 
ed attuabile anche nelle modalità di nomina extra assembleare o comunque al di 
fuori del contesto di una decisione dei soci202,uno o più amministratori203, di cui 
                                                 
200  Cfr. N. ABRIANI, Decisioni dei soci. Amministrazione e controlli, in Aa.Vv., Diritto delle società. 
Manuale breve, Milano, 2008, 323; S. AMBROSINI, La responsabilità degli amministratori e dei soci 
"cogestori",in S. Ambrosini (a cura di), Il nuovo diritto societario. Profili civilistici, processuali, concor-
suali, fiscali e penali, I, Torino, 2005, 465; O. CAGNASSO, sub art. 2476 ,in Il nuovo diritto societario, 
commentario diretto da G. Cottino-G. Bonfante-O. Cagnasso-P. Montalenti, II, Bologna, 2004, 1891 e 
Id., La società a responsabilità limitata,in Tratt. dir. comm., diretto da G. Cottino, V, 1, Padova, 2007, 
267; CAPO, Il governo dell'impresa e la nuova era della società a responsabilità limitata,in Giur. 
comm.,2003, I, 516; I. DEMURO, Distribuzione e spostamento di competenza tra amministratori e (deci-
sioni dei) soci nella s.r.l., in Giur. comm., 2005, I, 871; S. DIAMATO, Le azioni di responsabilità nella 
nuova disciplina della società a responsabilità limitata,in Giur. comm.,2003, I, 303 s.; A.IRACE, La re-
sponsabilità per atti di eterogestione, inV. Santoro (a cura di), La nuova disciplina della società a re-
sponsabilità limitata, Milano, 2003, 187 ss.; R. LENER-A. TUCCI, Decisioni dei soci e responsabilità 
degli amministratori,in AGE, 2/2003, 290; F. PARRELLA, sub art. 2476 ,in M. Sandulli-V. Santoro (a 
cura di), La riforma delle società. Commentario del d.lgs. 17 gennaio 2003, n. 6,III, Torino, 2003, 132 s.; 
M. RESCIGNO, Eterogestione e responsabilità nella riforma societaria fra aperture ed incertezze: una 
prima riflessione, in Società, 2003, 2bis, 332; S. ROSSI, Deformalizzazione delle funzioni gestorie e pe-
rimetro della responsabilità da gestione nella s.r.l., in Giur. comm., 2004, I, pp. 1063 ss; A. ANGELIL-
LIS, sub art. 2476 , in L.A. Bianchi (a cura di), Società a responsabilità limitata. Commentario alla ri-
forma delle società, diretto da P. Marchetti-L.A. Bianchi-F. Ghezzi-M. Notari, Milano, 2008, pp.799; M. 
RESCIGNO, Soci e responsabilità nella nuova s.r.l., in AGE,2/2003, 302 e G. PRESTI-M. RESCIGNO, 
Corso di diritto commerciale.Società², II, Bologna, 2006, 249; G.C.M. RIVOLTA, Introduzione a un di-
battito sulla nuova società a responsabilità limitata, in G. Cian (a cura di), Le grandi opzioni della rifor-
ma del diritto e del processo societario. Atti del convegno di studi (Padova-Abano Terme, 5-7 giugno 
2003), Padova, 2004, 299 ss.. 
201 In questo caso, in applicazione dei principi generali, se la clausola non prevede espressamente tale fa-
coltà, probabilmente il socio, titolare del diritto di nominare uno o più amministratori, non potrà nominare 
sé stesso. Sul tema cfr. SANTUS, G. De MARCHI, op.cit., p. 90 
202 Cfr. M. PERRINO, La “rilevanza del socio” nella s.r.l.: recesso, diritti particolari, esclusione, in 
Giur. Comm., 2003, § 13. L’autore ritiene che il suddetto diritto possa essere esercitato anche “in virtù di 
un idoneo meccanismo di lista, da applicare in seno alla decisione dei soci sulla nomina, anche ove si 
tratti di decisione non collegiale e deformalizzata, ai sensi dell’art. 2479, comma 3, c.c.” 
203 Contra, nel senso che non sarebbe configurabile un diritto particolare in grado di attribuire la facoltà 
di 
nominare uno o più amministratori, cfr. L. ABETE, op.cit.,  p.298. L’ autore ritiene che, “pur al di là del-
la locuzione «in ogni caso», che segna l’incipit del secondo comma dell’art. 2479 c.c., la nomina degli 
amministratori non è, a rigore, materia «gestoria», non riguarda cioè l’amministrazione propriamente det-
ta, tant’è che la testuale previsione dell’art. 2479, comma 2, c.c. la riserva alla competenza dei soci. Al 
contempo, il quinto comma del medesimo art. 2479 c.c., riconnettendosi significativamente alla locuzione 
«in ogni caso», di cui al secondo comma, statuisce inequivocamente «che ogni socio ha diritto di parteci-
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costituiscono corollario, nel silenzio dell’atto costitutivo, l’irrevocabilità 
dell’amministratore così nominato se non ad opera del socio munito del potere 
d’investitura diretta (ex art. 2449, comma 2, c.c., salvo giusta causa) e il riespan-
dersi della generale competenza dell’assemblea dei soci in caso di mancato eser-
cizio del suddetto potere (ex art. 2479, comma 2, n. 2, c.c.)204; il diritto 
d’esprimere il proprio gradimento sugli amministratori nominati o di revocarli; il 
diritto di veto nelle decisioni dei soci aventi determinati oggetti205 o in ordine al 
compimento di determinate operazioni gestionali206, la cui rilevanza si coglie non 
solo in costanza di un sistema collegiale di gestione della società ma anche qua-
lora sia stato prescelto il modello personalistico di amministrazione disgiuntiva. 
L’esercizio del veto, infatti, impedendo di compiere l’atto, si rivela ben più inci-
sivo del meccanismo legale previsto dall’art. 2257 c.c., idoneo “soltanto” a pro-
vocare la decisione degli altri soci sull’opposizione. Di minore utilità sarebbe, 
invece, contemplare un potere di veto in presenza di un sistema di amministra-
zione congiuntiva, in relazione alla quale il diritto di blocco del socio ammini-
                                                                                                                                               
pare alle decisioni previste dal presente articolo ed il suo voto vale in misura proporzionale alla sua parte-
cipazione». Le menzionate indicazioni positive, dunque, sembrano suggerire la restrittiva interpretazione 
dell’ambito di esplicazione degli eventuali particolari diritti dei soci in materia d’amministrazione: in re-
lazione al passaggio essenziale della scelta della persona dell’amministratore riemergerebbe incontrastato 
il tratto capitalistico della tipologia societaria de qua, in dipendenza dell’assoluta priorità che il legislato-
re avrebbe assicurato, mercé il disposto del quinto comma dell’art. 2479 c.c., alla regola della proporzio-
nalità su qualsivoglia indicazione negoziale di segno diverso e di matrice personalistica”. 
 
204 Cfr. M. MAUGERI, op. cit., p. 1503 
205 Ad esempio, acquisto o alienazione di immobili o di diritti reali immobiliari; iscrizione di ipoteche su 
beni immobili sociali; cessione di azienda o rami d’azienda anche in affitto. 
206 È ovvio che una clausola che preveda il diritto di veto da parte di un socio dovrà opportunamente sta-
bilire le modalità per rendere conoscibile ai terzi l'esercizio di tale veto, al fine di renderlo opponibile, e 
dovrà, se possibile, contenere un meccanismo di soluzione interna della diatriba (anche sulla scorta di 
quanto previsto dall'art. 2257 c.c. in tema di società di persone). In tal senso cfr. A. DACCO', op.cit., 
p.406; A. SANTUS, G. De MARCHI, op.cit., p. 87; A. PATTI, I diritti dei soci e l’assemblea nella nuo-
va disciplina della s.r.l., in Le società, 2005, p.442. Cfr. anche R. ROSAPEPE, Appunti su alcuni aspetti 
della nuova disciplina della partecipazione nella s.r.l., in Giur. comm., 2003, I, 483. Controverso poi ap-
pare il diritto- prospettato da VIGO, La aprtecipazione dei soci all'amministrazione della srl, in Il nuovo 
diritto societario. Prime riflessioni su alcuni contenuti di disciplina, a cura di Genovese, Torino, 2004, 
pg. 51-  in capo ad un socio di imporre alla società una determinata decisione conforme ad un interesse 
personale del socio ed in contrasto con l'interesse sociale. Ad esempio, un socio potrebbe essere munito 
del potere di vietare l'espansione dell'impresa sociale in un'area geografica o in un settore nel quale egli 
svolge un'attività concorrente. 
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stratore, essendo fisiologico, non potrebbe per ciò stesso caratterizzarsi come 
“particolare” (cfr. art. 2258, comma 1, c.c.)207. 
Si ammette inoltre la configurabilità statutaria di un diritto del socio alla carica di 
amministratore208, a tempo determinato o senza alcun limite temporale, quindi 
anche a vita209, il cui effetto potrebbe consistere nell’irrevocabilità della posizio-
ne gestoria ad opera degli altri soci, salvo per la sussistenza di una giusta cau-
sa210. A tal proposito, la clausola dell’atto costitutivo potrà manifestarsi come in-
vestitura diretta del socio nella carica amministrativa oppure limitarsi 
all’enunciazione dell’esistenza del particolare diritto, rimettendo ad un atto sepa-
rato, ossia ad una decisione dei soci ex art. 2479, primo comma, n. 2, c.c., la con-
creta attribuzione del potere amministrativo. L’esistenza di un diritto speciale 
all’amministrazione non è deducibile dalla mera indicazione nominativa del sin-
golo socio tra “le persone cui è affidata l’amministrazione” ai sensi dell’art. 
2463, comma 2, n. 8, c.c., o meglio non è idonea a provocare il mutamento di-
mensionale della clausola da elemento “storico” dell’atto costitutivo a regola so-
ciale211. 
Sarà quindi necessario effettuare un’operazione ermeneutica tendente ad accerta-
re la portata della clausola d’azione e il relativo significato per l’organizzazione 
sociale, oltre il dato testuale; in altri termini si dovrà constatare, sia valorizzando 
gli indici testuali offerti dal documento statutario sia considerando la comune in-
                                                 
207 Cfr. M. MAUGERI, op. cit., p. 1503 
208 In tal senso cfr. SANTUS, G. De MARCHI, op.cit.,, p. 87; M. MAUGERI, op. cit., p. 1503; L. ABE-
TE op. cit., in Le società, 2006, p.298; A. PATTI, op. cit., in Le società, 2005, p.442. 
209 È stato notato come, in tale ipotesi, si rende attuale l’ipotesi di una nomina extra assembleare degli 
amministratori, o meglio si sottrae alla competenza dei soci la nomina dell’organo amministrativo e la 
possibilità di revocarlo, senza porsi in contrasto con l’art. 2479, comma 2, n. 2, c.c. dal momento che 
l’inciso “se prevista nell’atto costitutivo” sembra far riferimento a ipotesi come quella in esame. Così . 
SANTUS, G. De MARCHI, op.cit., p. 90. 
210 Cfr. P. SPADA, La tipicità delle società, Padova, 1974, p. 18; R. ROSAPEPE, op. cit., p. 482, che ri-
tiene possibile anche la legittimazione di ciascun socio a chiedere la revoca giudiziale; contra A. NIGRO, 
La società a responsabilità limitata nel nuovo diritto societario: profili generali, in La nuova disciplina 
della società a responsabilità limitata a cura di V. Santoro, Milano, 2003, 17, favorevole alla revocabilità 
in qualsiasi momento, con il solo correttivo del risarcimento del danno ove la revoca avvenga senza giu-
sta 
causa, anche del socio amministratore la cui investitura sia avvenuta in forza di un particolare diritto. 
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tenzione dei contraenti, eventualmente anche tenendo conto dei patti parasocia-
li212, che la scelta dei soci sia stata nel senso di preporre uno di essi all’ufficio 
amministrativo con carattere di stabilità, riservandogli un particolare diritto alla 
carica gestoria. 
Le fattispecie, in precedenza menzionate, costituiscono probabili articolazioni 
concernenti i particolari diritti in materia d’amministrazione. 
Sul punto, allo scopo di meglio comprendere l’ambito esplicativo dell’ampia au-
tonomia negoziale, è necessario segnalare l’unico limite che emerge palesemente 
dal dettato normativo. Ai sensi dell’art. 2475, comma 5, c.c., sono in ogni caso di 
competenza dell’organo amministrativo le attribuzioni concernenti la redazione 
del progetto di bilancio, di fusione e scissione e la decisione di aumento del capi-
tale delegato. Il legislatore, nel prevedere che tali competenze spettino “in ogni 
caso” all’organo amministrativo, lascia intendere che ogni diversa previsione sul 
punto non sia ammissibile, con la conseguenza che l’autonomia statutaria, per tali 
specifiche competenze o attribuzioni, non possa sottrarre la decisione all’organo 
amministrativo per rimetterla ad un socio non amministratore213. 
Fermo restando il limite in precedenza richiamato, non sembra si possano ravvi-
sare altri limiti astratti ai “particolari diritti riguardanti l'amministrazione della 
società” attribuibili a singoli soci. In tale ambito, quindi, l’autonomia statutaria 
può strutturare l’organizzazione interna della società a imitazione di modelli per-
                                                                                                                                               
211 Cfr. M. MAUGERI, op. cit., p. 1503 
212 A tal proposito cfr. M. MAUGERI, op. cit., p. 1505. L’autore ritiene che “debbano essere consentiti, 
anche nei tipi sociali organizzati per "uffici", accordi extrassembleari concernenti le modalità di designa-
zione degli amministratori e la concreta individuazione delle persone cui devolvere la gestione della so-
cietà. In questo caso, ferma restando in via generale l'efficacia meramente obbligatoria del vincolo para-
sociale, dovrebbe darsi risposta positiva all'interrogativo se sia possibile desumere dal contenuto dell'ac-
cordo parasociale, almeno nell'ipotesi in cui il vincolo corra tra tutti i soci, un criterio di valutazione della 
condotta di voto della maggioranza sotto il profilo di una sua rispondenza alla generale normativa di cor-
rettezza e buona fede. Si tratta d’approdo interpretativo che tiene conto dei principi direttivi identificati 
dalla legge n. 366/2001 nella rilevanza della persona del socio e nella centralità dei "rapporti contrattuali 
tra i soci" ai fini di una caratterizzazione dell'assetto d’interessi societario”. 
 
213 Cfr. SANTUS, G. De MARCHI, op.cit., p. 88; A. DACCO', op.cit., p.404. 
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sonalistici, affidando direttamente ai soci, e non all’organo sociale, il potere di 
amministrare, analogamente a quanto previsto per le società di persone. 
Si può quindi dire che, ad eccezione del sopramenzionato limite, l’art. 2468, 
comma 3, c.c., dà ampio limite alla "creazione" di diritti sociali diversi, c.d. atipi-
ci, perchè diversi da quelli menzionati espressamente dall'art. 2468 c.c. (c.d. tipi-
ci), come ad esempio il diritto d’opzione in sede di aumento del capitale (art. 
2481bis c.c.)214, il diritto di prelazione o di esprimere il gradimento in ipotesi di 
alienazione della quota da parte di un altro socio, il diritto privilegiato in sede di 
ripartizione dell’attivo residuante all’esito della liquidazione, il diritto di poster-
gazione della quota nell’incidenza delle perdite215, l’attribuzione del diritto di vo-
to in misura non proporzionale alla partecipazione posseduta. 
Infatti secondo l'opinione dominante l'art. 2468 c.c. utilizza un'espressione 
"esemplificativa216" e deve essere interpretata in modo estensivo e l'unico limite 
al contenuto dei diritti in esame sarebbe costituito non dagli ambiti delle materie 
cui fa espresso riconscimento la dispozione normativa ma esclusivamente dall'e-
ventuale contrasto con norme imperative217. La possibilità di estendere la portata 
della norma in esame trova ragione nel fatto che, diversamente si introdurrebbe 
                                                 
214 Si tenga presente che, nella srl, il diritto di opzione spetta sempre a tutti i soci, salvo che l'atto costitu-
tivo preveda espressamente la possibilità di offrire le quote di nuova emissione anche a terzi (possibilità 
cui fa da pendant, però, il diritto di recesso in capo ai soci non consenzienti). Il «particolare diritto» teori-
camente attribuibile al socio in questo caso potrebbe, quindi, consistere nell'attribuzione solo a lui del di-
ritto d’opzione anche qualora la delibera di aumento di capitale, in linea con un'idonea previsione dell'atto 
costitutivo, non riconosca agli altri soci l'opzione, oppure nel diritto di sottoscrivere l'aumento del capita-
le - in deroga al citato art. 2481 bis  in misura non proporzionale alla propria partecipazione. Così SAN-
TUS, G. De MARCHI, op.cit., p. 89 
215 Analogamente alla disciplina prevista per le s.p.a. ai sensi dell'art. 2348, comma 2. Come precedente-
mente esposto, forse una clausola di questo genere potrebbe direttamente rientrare tra i «particolari diritti 
riguardanti la distribuzione degli utili» di cui al comma 3 dell'art. 2468. 
216 M. NOTARI, op.cit., pg. 330; la massima della Commissione Società del Consiglio Notarile di Mila-
no, 19 novembre 2004, n. 39 (consultabile sul sito www.scuoladinotariatodellalombardia.org) secondo la 
quale i "particolari diritti" che l'atto costitutivo di srl può attribuire a singoli soci, ai sensi dell'art. 2468, 3 
c.c. possono avere ad oggetto materie non strettamente "rigurdanti l'amministrazione della società o la 
distribuzione degli utili" cui espressamente si riferisce la norms, bensì ulteriori diritti "diversi", dovendosi 
ritenre concessa all'autonomia negoziale, al pari di quanto dispoine l'art. 2348 c.c. per la spa, la facoltà di 
"liberamente determinare il contenuto" delle partecipazioni sociali "nei limiti imposti dalla legge"; M. 
MAUGERI, op. ult. cit., pg. 1495-1496. 
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un limite all'autonomia statutaria in contrasto con uno dei principali tratti caratte-
rizzanti la "nuova" srl, limite che viceversa nonon sarebbe ravvisabile nell'ambito 
della spa ove, non solo l'art. 2348 c.c. lascia ampia libertà nel "modulare" i diritti 
delle azioni di categoria.. In conformità ad un’interpretazione estensiva nella 
norma in esame, si può ritenere ammissibile la clausola, legittimata dall’art. 2469 
c.c., che attribuisca ad un solo socio il diritto di prelazione o di esprimere il gra-
dimento in sede di trasferimento delle quote; e, assegnando al concetto di “utile” 
un significato, per così dire, “algebrico”, ricomprendendovi anche il suo opposto 
e quindi la perdita218, la clausola concernete il diritto di postergazione della quota 
nell’incidenza delle perdite. Non vi sono, invece, particolari riferimenti normativi 
per decidere dell’ammissibilità delle clausole relative al diritto d’opzione in sede 
di aumento del capitale e al diritto privilegiato in sede di ripartizione dell’attivo 
residuante all’esito della liquidazione, e l’opinione favorevole219 di alcuni autori 
si fonda sull’accettazione di una regola generale che veda l’elencazione di cui 
all’art. 2468, comma 3, c.c. come norma meramente esemplificativa, suscettibile 
di interpretazione analogica o, quanto meno, estensiva, tale da ricomprendervi 
qualsiasi diritto o, quanto meno, tutti i diritti che, anche indirettamente, possono 
essere ricondotti a “diritti riguardanti l’amministrazione” o “diritto agli utili”; 
l’opinione contraria, invece, le ritiene precluse in dipendenza del divieto di appli-
cazione analogica delle norme eccezionali220. 
Una riflessione a parte merita la problematica relativa alla possibilità di attribuire 
a singoli soci di una s.r.l. il diritto di esprimere un voto in misura non proporzio-
nale alla partecipazione sociale da ciascuno di essi detenuta221. L'ostacolo alla 
                                                                                                                                               
217 V. DE STASIO, op. cit., pg. 136 e, con una posizione un po più restrittiva: P. REVIGLIONO, Com-
mento all'art. 2468 c.c., in Il nuovo diritto societario, Commentario diretto da G. Cottino e G. Bonfante, 
O Cagnasso, P. Montalenti, Bologna 2004, pg. 1798 e ss. 
218 In tal senso v. SANTUS, G. De MARCHI, op.cit., p. 90; L. ABETE, op.cit., p.299. 
219 Cfr. SANTUS, G. De MARCHI, op.cit., p. 89. 
220 Cfr. L. ABETE, op.cit., p.300 
221 Ossia un diritto di voto con un'incidenza maggiore o minore - ai fini del calcolo dei quorum - rispetto 
al peso proporzionale della partecipazione. Si pensi, ad esempio, ad una clausola statutaria che attribuisca 
ad un determinato socio un diritto di voto più che proporzionale rispetto alla propria partecipazione e, 
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suddetta ipotesi sembra essere costituito dal disposto dell'art. 2479, 5° comma, 
c.c. il quale stabilisce che "ogni socio ha diritto di partecipare alle decisioni pre-
viste dal presente articolo» e che «il suo voto vale in misura proporzionale alla 
sua partecipazione"222. L'unica possibilità per "rafforzare" il diritto di voto sareb-
be costituita dall'attribuzione di una partecipazione a favore del socio "privilegia-
to" non proporzionale al conferimento dallo stesso effettuato, ai sensi dell'art. 
2468, 2° comma, c.c.223 con l'effetto, però, di "rafforzare" tutti i diritti sociali 
(quantomeno quelli commisurati ad una quota di partecipazione al capitale socia-
le). 
Tuttavia risulta difficile comprendere il perché possano essere incrementati tutti i 
diritti sociali e sia vietato modificare quantitativamente l'espressione del diritto di 
voto. 
Accanto all'opinione prevalente in dottrina che nega la legittimità del voto non 
proporzionale alla partecipazione ritenendo espressione di un principio inderoga-
bile della nuova s.r.l. la norma di cui all'art. 2479, 5° comma, c.c.224 si pone quel-
                                                                                                                                               
quindi, la possibilità di votare per il 50+1 % del capitale sociale, a fronte di una partecipazione pari, inve-
ce, per ipotesi al 45% dello stesso 
222 Al quale andrebbero, poi, aggiunti sia il principio inderogabile di parità di trattamento tra i soci quanto 
al diritto di voto sia il limite rappresentato dalla struttura tipologica della s.r.l alla quale, si afferma, mal si 
addice un'alterazione del criterio di proporzionalità. In questo senso si è espresso: M.C. LUPPETTI, De-
roga al criterio di proporzionalità tra partecipazione sociale e diritto di voto nelle s.r.l. tra vecchio e 
nuovo diritto societario, in Riv. Not.,, 2004, p. 1553. 
223 Così: M.C. LUPPETTI, op. ult. cit., p. 1555; M. CAVANNA, Partecipazione e «diritti particolari» 
dei soci, op. cit., pp. 135 ss.; Id., Società a responsabilità limitata, quota e modello personalistico di par-
tecipazione, in Giur. it., 2005, pp. 1658 ss. (nota ad App. Milano, 26 novembre 2004). L'Autore precisa 
come «la regola della proporzionalità dell'art. 2479, 5° comma, c.c. non connette il peso del voto all'entità 
del conferimento effettuato, ma a quella della partecipazione assegnata. Orbene, anche se si reputasse vie-
tata la clausola statutaria tendente a limitare o contingentare il voto di alcuni soci, una limitazione equiva-
lente sul piano economico potrà essere istituzionalizzata ab initio, tramite l'assegnazione di partecipazioni 
non proporzionale al valore dei conferimenti: nel senso che, rispetto agli apporti da ciascuno effettuati, ad 
alcuni soci verrà attribuito un voto più pesante che ad altri» (p. 135, in Partecipazione, cit.). 
 
224 A sostegno di tale assunto viene invocato il rilievo letterale ovvero il fatto che la norma non ammette 
espressamente una diversa pattuizione dell'atto costitutivo, come invece fanno le disposizioni di cui ai 
commi 4° e 6° dello stesso art. 2479 c.c., chiaramente esplicitando la propria natura dispositiva. In meri-
to: P. RAINELLI, Commento sub art. 2479 c.c., in Il nuovo diritto societario, Commentario diretto da G. 
Cottino - G. Bonfante - O. Cagnasso - P. Montalenti, vol ***, Bologna 2004, p. 1917; L. RESTAINO, 
Commento sub art. 2479 c.c., in La riforma delle società, a cura di M. Sandulli - V. Santoro, Torino 
2003, 3, p. 165. Aderiscono inoltre alla tesi negativa: A. SANTUS - G. DE MARCHI, Sui «particolari 
diritti» del socio nella nuova s.r.l., cit., p. 89; P. REVIGLIONO, Commento sub art. 2468 c.c., cit., p. 
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la intermedia che ammette la deroga alla proporzionalità del voto nelle sole mate-
rie di cui al 3° comma dell'art. 2468 c.c.. 
L'attribuzione del voto non proporzionale sarebbe consentita esclusivamente nel-
le materie riguardanti scelte decisionali quali, ad esempio, quelle relative all'am-
ministrazione della società225. In altri termini se è possibile che l'amministratore - 
ovvero la maggioranza o la totalità degli amministratori - venga nominato (o re-
vocato) direttamente da un socio a maggior ragione nessun ostacolo può essere 
individuato nell'ipotesi in cui ad un socio sia specificatamente attribuito un diritto 
di voto non proporzionale nella delibera di nomina (o di revoca) dello stesso226. 
Una serie di considerazioni inducono, invece, a ritenere plausibile l'attribuzione 
di un diritto di voto non proporzionale alla partecipazione posseduta227. Innanzi-
                                                                                                                                               
1810; E. FAZZUTTI, Commento sub art. 2468 c.c., cit., p. 58; L. ABETE, I diritti particolari attribuibili 
ai soci di s.r.l.: taluni profili, cit., p. 299; R. ROSAPEPE, Appunti su alcuni aspetti della nuova discipli-
na della partecipazione sociale nella s.r.l., cit., pp. 482 ss.; L. SALVATORE, La nuova s.r.l.: la discipli-
na dei conferimenti e delle partecipazioni sociali, in Contratto e impresa, 2003, pp. 238 ss.; L.A. BIAN-
CHI - A. FELLER, Commento sub art. 2468 c.c., cit., p. 324; M. MALTONI, La partecipazione sociale, 
cit., p. 216. Nella pratica, si veda il provvedimento dell'Ufficio del Registro delle Imprese di Perugia del 
2 aprile 2004, espressosi negativamente su una clausola contenuta nell'atto costitutivo di una s.r.l. nella 
quale si prevedeva la possibilità di un voto non proporzionale alla partecipazione, in Riv. Not., 2004, pp. 
1542 ss. con nota di M.C. Lupetti. Sul carattere cogente del principio del voto proporzionale si esprimeva 
già prima della riforma la dottrina dominante. Per tutti: B. VISENTINI, voce «Azioni di società», in Enc. 
dir., IV, Milano 1959, p. 984; M. PORZIO, Sull'invalidità della deliberazione di emissione di azioni a 
voto plurimo, nota a Trib. Milano 20 luglio 1959, in Banca, borsa, tit. cred., 1960, II, pp. 608 ss.. 
225 M.C. LUPETTI, Deroga al criterio di proporzionalità tra partecipazione sociale e diritto di voto nelle 
s.r.l. tra vecchio e nuovo diritto societario, cit., p. 1555; M. NOTARI, Diritti «particolari» dei soci e cate-
gorie «speciali» di partecipazioni, cit., p. 331 relativamente «all'amministrazione in senso lato della so-
cietà (nomina e revoca degli amministratori, determinazione del loro compenso, approvazione del bilan-
cio da essi presentato, etc.)»; M. MALTONI, Commento all'art. 2468 c.c., in Le nuove leggi civili commen-
tate.Il nuovo diritto delle società, a cura di A.M. Alberti, III, Padova 2005, pp. 1833 ss. il quale limita la 
deroga «tassativamente ai diritti in tema di amministrazione, intesa quale gestione della società», argo-
mentando dalla derogabilità dell'art. 2475, 1° comma, c.c.; G. GUERRIERI, Commento agli artt. 2479-
2479 ter c.c., in Il nuovo diritto delle società, a cura di A.M. Alberti, III, Padova 2005, p. 2035 che am-
mette un'alterazione della proporzionalità tra voto e partecipazione sociale ma solo per le votazioni che 
riguardino appunto l'amministrazione o anche la distribuzione degli utili. 
 
226 A. DACCÒ, I diritti particolari del socio nelle s.r.l., cit., p. 405; M. NOTARI, Diritti «particolari» dei 
soci e categorie «speciali» di partecipazioni, cit., p. 331. 
227 In questo senso si pronunciano: G. IACCARINO, Attribuzione del diritto di voto non proporzionale alla 
partecipazione sociale, in Soc., 2008, pp. 32 ss., al quale si rinvia per l'individuazione e l'analisi di una 
serie di ipotesi applicative in tema; M. CAVANNA, Partecipazione e «diritti particolari» dei soci, cit., pp. 
135-136; F. FERRARA JR - F. CORSI, Gli imprenditori e le società, Milano 2006, p. 907; O. CAGNASSO, 
Società a responsabilità limitata e diritto di voto non proporzionale alla partecipazione, in Il nuovo dirit-
to delle società, 2008, p. 11, il quale nel concludere per l'attribuzione di un «peso» al diritto di voto spet-
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tutto l'estrema elasticità e duttilità del tipo s.r.l. nel quale vi è l'esaltazione mas-
sima dell'autonomia contrattuale. E ciò si evince tanto dalla relazione al D.Lgs. n. 
6 del 2003 quanto dalle numerose opportunità offerte dal legislatore di «persona-
lizzazione» del tipo (basti pensare al n. 7 dell'art. 2463, 2° comma, c.c. che con-
sente ai soci l'indicazione delle norme relative al funzionamento della società)228. 
Inoltre nella s.r.l. non è riprodotto il divieto di emissione di azioni a voto plurimo 
ex art. 2351, 4° comma, c.c. in materia di s.p.a., norma quest'ultima che, comun-
que, consente una limitazione del diritto di voto. 
Il che potrebbe legittimare la derogabilità della previsione legislativa di cui 
all'art. 2479, 5° comma, c.c.229. Ancora, poi, la disamina delle disposizioni relati-
ve alle società di persone e alle società cooperative contribuisce a rinsaldare l'i-
dea dell'ammissibilità di un diritto di voto non proporzionale anche per le s.r.l.. 
Nelle prime la previsione contenuta nell'art. 2257 c.c. in tema di amministrazione 
ma, ancor di più, la norma generale di cui all'art. 2252 c.c. sembrano consentire 
senza troppi dubbi la possibilità che nelle società di persone il diritto di voto (nel-
la duplice accezione di espressione del potere di amministrare dei soci e di parte-
                                                                                                                                               
tante ad un singolo o a singoli soci non proporzionale alla partecipazione osserva che «sarà naturalmente 
compito dei soci, in sede di redazione dell'atto costitutivo, precisare: - le modalità del voto non propor-
zionale; - le decisioni a cui lo stesso è riferibile; - il socio o i soci a cui è attribuito nonché l'attribuzione 
del medesimo al socio o ai soci in quanto tali oppure l'inserimento nell'ambito del contenuto della parte-
cipazione». 
228 Cfr.: G. IACCARINO, Attribuzione del diritto di voto non proporzionale alla partecipazione sociale, 
cit., pp. 32-33. 
229 G. IACCARINO, Attribuzione del diritto di voto non proporzionale alla partecipazione sociale, cit., p. 
33; O. CAGNASSO, Società a responsabilità limitata e diritto di voto non proporzionale alla partecipazio-
ne, cit., pp. 10 ss.; in senso contrario a tale possibilità: M.C. LUPETTI, Deroga al criterio di proporziona-
lità tra partecipazione sociale e diritto di voto nelle s.r.l. tra vecchio e nuovo diritto societario, cit., pp. 
1550 ss. al quale si rinvia per un puntuale confronto tra il nuovo testo dell'art. 2479 c.c. con quello prece-
dente dell'art. 2485 c.c. nonché per ulteriori indicazioni bibliografiche sul punto. Un ulteriore argomento 
a sostegno della tesi positiva appena riportata verrebbe, poi, offerto sempre dall'art. 2351 c.c. nella parte 
in cui prevede espressamente per la s.p.a. l'emissione di azioni senza diritto di voto. Si afferma, infatti, 
che «se nella s.p.a. una tale facoltà è prevista e disciplinata, e quindi consentita, non è verosimile sostene-
re che nella s.r.l. dove regna sovrano il principio dell'autonomia statutaria, non sia possibile atteggiare il 
diritto di voto secondo le diverse esigenze sociali e, dunque, in misura non proporzionale al conferimen-
to». Testualmente: G. IACCARINO, Attribuzione del diritto di voto non proporzionale alla partecipazione 
sociale, cit., p. 33. Favorevoli all'ammissibilità di «quote a voto plurimo», dopo la riforma: D. SANTO-
SUOSSO, La riforma del diritto societario, Milano 2003, p. 203; A. CARESTIA, Commento sub art. 2468 
c.c., cit., pp. 90 ss. il quale, però, esprime forti perplessità su eventuali «quote senza diritto di voto». 
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cipazione volontaria alle modifiche dell'atto costitutivo230) possa essere confor-
mato alle esigenze concrete dei soci. 
Si può, infatti, ritenere che la diversa previsione dell'atto costitutivo di cui all'art. 
2252 c.c. possa essere interpretata sia nel senso di prevedere la possibilità di una 
modifica del contratto sociale assunta a maggioranza, sia nel senso, altresì, di 
consentire un peso del voto differenziato tra i vari soci e, quindi, non proporzio-
nale al conferimento effettuato231. D'altra parte, già le maggioranze previste agli 
artt. 2257 e 2258 c.c., sebbene riguardanti aspetti relativi all'amministrazione, so-
no maggioranze determinate per quote di interesse e come tali potrebbero essere 
non proporzionali alla quota di partecipazione al capitale sociale. 
 
 
Né può condividersi l'opinione di chi ritiene che la deroga al principio di propor-
zionalità tra diritto di voto e partecipazione sociale svuoterebbe di significato la 
previsione sulla necessità del metodo collegiale contenuta nell'art. 2479, 4° 
comma c.c.232. Se, infatti, è certo "che il regolamento pattizio, in tema di modifi-
cazioni dell'atto costitutivo, non possa introdurre che meccanismi maggiorita-
ri"233 con la conseguenza di non poter ammettere un diritto particolare che con-
senta ad un solo socio di imporre in modo unilaterale una modificazione statuta-
ria, non altrettanto violato sembra essere il principio di collegialità per l'ipotesi di 
voto non proporzionale. 
Ed una conferma in tal senso può trarsi proprio dalla disciplina in tema di coope-
rative laddove l'art. 2538 c.c. contempla ipotesi di voto plurimo che ben si coniu-
                                                 
230 Sul punto: D. REGOLI, Diritto delle società, 3ª ed., 2006, pp. 49-50. 
231 Al riguardo: G. IACCARINO, Attribuzione del diritto di voto non proporzionale alla partecipazione so-
ciale, cit., p. 34. In altri termini, dice l'Autore, nella società di persone non solo è possibile alterare il rap-
porto voto-partecipazione ma è anche possibile - fatto salvo per le modifiche del contratto - non attribuire 
ad alcuni soci il diritto di voto. 
 
232 M. MAUGERI, Quali diritti particolari per il socio di società a responsabilità limitata?, cit., p. 1497. 
233 Così: P. SPADA, La tipicità delle società, Padova 1974, p. 309. 
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gano con il sistema collegiale che regola l'assunzione delle decisioni assembleari 
delle cooperative234. Se non si consentisse l'attribuzione del diritto di voto in mi-
sura non proporzionale alla partecipazione anche nella s.r.l., quest'ultima finireb-
be col divenire un tipo sociale caratterizzato da un'estrema rigidità in aperto con-
trasto con lo spirito del legislatore. 
Già prima della novella si è correttamente osservato come una clausola che raf-
forza l'intensità della partecipazione del singolo socio alla formazione della vo-
lontà collettiva sembrerebbe "perfettamente omogenea rispetto ad una figura la 
quale, facendo più spazio alla persona di quanto non accada nelle società per 
azioni, consente di variare le posizioni soggettive (amministrative come patrimo-
niali) in relazione all'importanza che ciascun socio riveste per la collettività, an-
ziché commisurarle rigidamente all'entità dei rispettivi conferimenti"235. Ma vi è 
di più. Nessuno discute della possibilità di un'attribuzione della partecipazione 
non proporzionale al conferimento. Se in una tale ipotesi si prevedesse, altresì, un 
diritto particolare alla distribuzione degli utili per quei soci che in sede di confe-
rimento si sono visti attribuire una quota di partecipazione inferiore (ed even-
tualmente un diritto di opzione e di liquidazione non proporzionale), in modo da 
riportare la partecipazione agli utili proporzionale all'effettivo conferimento ef-
fettuato, si sarebbe ottenuto sostanzialmente un diritto di voto non proporzionale. 
Se l'operazione appena descritta è da ritenersi senz'altro ammissibile non si vede 
perché non si possa direttamente prevedere un diritto di voto non proporzionale 
ritenendo, pertanto, la regola di cui all'art. 2479, 5° comma, c.c. inderogabile nel-
la sola parte in cui contempla il diritto di ciascun socio di partecipare alle deci-
sioni, e non anche laddove statuisce che il voto spetta in misura proporzionale al-
                                                 
234 In effetti, si dice, non esiste alcuna incompatibilità «concettuale» tra collegialità e voto non propor-
zionale alla partecipazione trattandosi, infatti, di regole che operano su piani decisamente diversi. Così: 
O. CAGNASSO, Società a responsabilità limitata e diritto di voto non proporzionale alla partecipazione, 
cit., p. 10. 
235 G. ZANARONE, Società a responsabilità limitata, in Trattato di diritto commerciale e di diritto pubbli-
co dell'economia, diretto da F. Galgano, Padova 1985, VIII, p. 90. 
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la partecipazione236. Questione ancora diversa è quella relativa alla possibilità di 
attribuire un «peso» differente al voto degli amministratori, in quanto a venire in 
considerazione è il numero di questi ultimi e non la misura della partecipazione 
sociale. 
In questo caso, infatti, più che un problema di voto non proporzionale rileva la 
particolare modalità di organizzazione della governance. 
Poiché, però, nella s.r.l. è possibile prevedere un sistema di amministrazione di-
sgiuntiva tale per cui ciascun amministratore è investito dell'intero potere di ge-
stione, a maggior ragione nessun ostacolo si pone alla previsione di un voto pri-
vilegiato237. Occorre solo precisare che in tale ipotesi non si potrà qualificare tale 
diverso peso del voto come "diritto particolare", atteso che amministratore po-
trebbe anche essere un non socio, ma come particolare sistema di organizzazione 
del potere gestorio. 
Inoltre, accanto a particolari diritti precipuamente relativi all'amministrazione 
della società è legittimo conferire a singoli soci specifici poteri di verifica dell'o-
perato degli amministratori, qualificati pur sempre, come fattispecie che alterano 
il principio della proporzionalità. 
In definitiva, si può ritenere certamente valida ogni clausola che attribuisca ad un 
socio particolari diritti riguardanti espressamente, o indirettamente riconducibili, 
“l'amministrazione della società e la distribuzione degli utili”; illegittima la clau-
sola che attribuisca a chi non sia socio il diritto di ricoprire una carica sociale ai 
sensi dell’art. 2468, comma 3, c.c. poiché solo il socio può essere titolare di un 
tale diritto; invalide le clausole che modifichino la diretta proporzionalità tra enti-
tà della partecipazione (non del conferimento) e diritto di voto; illegittime anche 
le clausole che attribuiscano al singolo socio diritti in ambiti diversi 
                                                 
236 In questo senso: L. RESTAINO, Commento sub art. 2479 c.c., cit., p. 165; A. CARESTIA, Commento sub 
art. 2468 c.c., cit., p. 91; G. IACCARINO, Attribuzione del diritto di voto non proporzionale alla parteci-
pazione sociale, cit., p. 36. 
237 O. CAGNASSO, Società a responsabilità limitata e diritto di voto non proporzionale alla partecipazio-
ne, cit., p. 13. 
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dall’amministrazione della società e dalla distribuzione degli utili, dal momento 
che il tenore letterale della norma e il coordinamento tra il comma 2 “salvo quan-
to disposto al comma 3 del presente articolo, i diritti sociali spettano ai soci in 
misura proporzionale alla partecipazione da ciascuno posseduta” e il comma 3, 
riferito solo a “particolari diritti riguardanti l'amministrazione della società e la 
distribuzione degli utili”, non sembrano consentire facilmente interpretazioni ul-
teriormente estensive238. 
 
2.7  LE CLAUSOLE DELL'ATTO COSTITUTIVO AMBIGUE, TRA DIRITTI PARTI-
COLARI ED ALTRE POSIZIONI SINGOLARI DEI SOCI 
 
Alla luce di quanto detto finora è più facile trovare la soluzione alla domanda che 
parte della dottrina ha ritenuto di porre: come devono venire interpretate le clau-
sole dell'atto costitutivo ambigue, che configurano diritti dei soci diversi da quelli 
ordinariamente stabiliti nel modello legale, pur senza alcun riferimento esplicito 
all'attribuzione di diritti particolari ex art. 2468, 3 c.c.? 
Ci si domanda cioè se sino possibili confusioni tra i "particolari diritti" ed altre 
posizioni che in sede di atto costitutivo fossero stabilite in favore di un socio: ciò, 
attesi i chiari risvolti applicativi di queste previsioni "equivoche" sul piano della 
disciplina applicabile. 
Nessuno può mettere in discussione, che non è ovviamente il titolo esplicito di 
diritto particolare scritto nell'atto costitutivo, il nomen iuris a determinare la qua-
lifica del diritto e a farlo rientrare nel novero di quelli assoggettati alla relativa 
disciplina239: e, a questo proposito, si potrà parlare di diritto particolare ogni vol-
ta e soltanto qualora venga ad esistenza una posizione che abbia oggettivamente i 
connotati che abbiamo delineato in questi due capitoli. 
                                                                                                                                               
 
238 In tal senso v. SANTUS, G. De MARCHI, op.cit., p. 91; 
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Ciò che invece produce maggiori perplessità è la possibilità di inquadrare  in 
questo ambito anche diritti normalmente qualificabili come "particolari diritti", 
attribuiti però alla generalità dei soci. 
A parere di chi scrive non si può discriminare in concreto la clausola che riguar-
da tutti  soci da quella che interessa soltanto qualcuno e dunque si dovrebbe af-
fermare l'applicabilità anche a questa ipotesi della disciplina dei particolari diritti. 
Evidentemente, nulla vieta che, nella redazione della clausola si giunga ad una 
sua configurazione tale da non farla rientrare tra quelle ex art. 2468 c.c.. Così 
come affinché si possa giungere ad una sua qualificazione come "diritto partico-
lare" si dovrà trattare di: a) un diritto diverso da quelli che già la legge esplicita 
come di competenza dei soci; b) relativo "all'amministrazione della società o alla 
distribuzione degli utili"240 e, soprattutto c) oggettivamente "particolare" e non 
"generale". Infatti certo non saranno dei "diritti particolari" quelli contenuti in 
clausole che riguardano situazioni non specifiche e che non configurano un vero 
e proprio diritto del singolo (rectius, in questo caso di tutti i singoli): non rientre-
ranno così in questo ambito, ad esempio, le previsioni dell'atto costitutivo che 
stabiliscono un mero innalzamento dei quorum legali per l'assunzione delle deci-
sioni dei soci, anche se concernono profili relativi all'amministrazione o alla di-
stribuzione degli utili. 
 
 
                                                                                                                                               
239 E. BETTI, Teoria generale dell'interpretazione, Milano, 1990; N. IRTI, Testo e contesto. Una lettura 
dell'art. 1362 c.c., Padova, 1996; R. SACCO, L'interpretazione, in Il contratto  a cura di R. sacco e G. De 
Nova, in tratt. dir. civ. diretto da R. Sacco, Torio, 2004 pg. 369. 
240 nei sensi fin qui esposti. 
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LE “MODIFICHE” AI  PARTICOLARI DIRITTI  
 
 
 
3.1 L’EVOLUZIONE DEI PARTICOLARI DIRITTI IN TEMA 
D’AMMINISTRAZIONE E/O DISTRIBUZIONE DEGLI UTILI: LA MODIFICA E IL DI-
RITTO DI RECESSO 
 
Espletata l’analisi contenutistica dei particolari diritti attribuibili al singolo socio 
ai sensi dell’art. 2468, comma 3, c.c., è necessario soffermarsi sulla disciplina le-
gislativa avente ad oggetto la modificazione241 degli stessi e le relative conse-
guenze. 
Innanzitutto occorre rilevare che l’art. 2468, comma 4, c.c. statuisce che “salvo 
diversa disposizione dell'atto costitutivo e salvo in ogni caso quanto previsto dal 
primo comma dell'articolo 2473 c.c., i diritti previsti dal precedente comma pos-
sono essere modificati solo con il consenso di tutti i soci”242. 
L’intera collettività dei soci, pertanto, risulta portatrice di un apprezzabile inte-
resse all’esistenza e alle modalità di esercizio del diritto particolare, teleologica-
mente rivolto al conseguimento dello scopo sociale. 
La rilevanza sociale243 del diritto particolare è confermata da una parte dal fatto 
che la legge consente una diversa disposizione dell'atto costitutivo, ammettendo 
cioè una modificabilità a maggioranza, dall'altra dal fatto che prevede "un regime 
                                                 
241 Si tenga presente che questa ipotesi si riferisce ad una situazione modificativa diretta o indiretta del 
diritto particolare e non del mutamento soggettivo del titolare dello stesso derivante da vicende circolato-
rie. Così A. TRICOLI, Sull’ammissibilità di quote di s.r.l. dotate di particolari diritti, in Riv. Dir. 
Comm., 2005, p. 1057. 
242 È stata segnalata un’ambiguità legislativa dal momento che la norma avrebbe dovuto far riferimento 
alla modificabilità dell’atto costitutivo che tali diritti prevede. In tal senso cfr. EFFIONG L. NTUK, 
Maggioranze per la modifica dei diritti particolari dei soci di s.r.l., in Le Società, 2005, p. 115 
243 G. OPPO, Patto sociale, patti collaterali e qualità di socio nella società per azioni riformata, in Riv. 
dir. civ., 2004, II, p.60 ss; R. COSTI, I patti parasociali e il collegamento negoziale, in Giur. Comm., 
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coerente ad una ipotetica carenza di legittimazione della società", portando le si-
tuazioni soggettive de quo nell'ambito dei diritti individuali, come "attinenti non 
ad un limite alla regola maggioritaria" bensì "all'efficacia della delibera della so-
cietà"244. Inoltre si deve ritenere che la violazione della regola dell'unanimità, in 
mancanza di diversa pattuizione, comporti l'impugnabilità della delibera ai sensi 
dell'art. 2479 ter c.c., da parte di tutti i soci che non vi hanno consentito e non so-
lo da parte del socio titolare del diritto245. Infatti la norma dell'art. 2468 c.c. si ri-
solve nel prescrivere "regole organizzative"246 che "valgono innanzitutto a stabi-
lire regole di funzionamento del gruppo"247. 
In secondo luogo, l'art. 2473 comma 1, c.c., per quello che qui interessa stabilisce 
che "in ogni caso il diritto di recesso compete ai soci che non hanno consentito 
(...) al compimento di operazioni che comportano (..) una rilevante modificazio-
ne248 dei diritti attribuiti ai soci a norma dell'art. 2468 c.c.". 
Da ciò si ricava che ogni socio (non solo dunque i titolari del diritto ma ogni so-
cio dissenziente) ha diritto di recedere nel caso in cui non abbia consentito ad au-
torizzare operazioni le quali abbiano avuto, indirettamente ed ulteriormente, ri-
percussioni sui diritti particolari: "il diritto di recesso si connette qui al difetto di 
consenso del socio, non già ad una diretta decisione di modifica dell'oggetto so-
ciale o degli eventuali diritti particolari dei soci". Dunque vi è differenza tra "de-
cisione di modifica" e decisione di compiere un'operazione che comporti una ri-
levante modificazione" poiché nel primo caso la "diretta decisione di modifica 
                                                                                                                                               
2004, I, p. 203 ss; MAUGERI, op. cit. pg. 1490; M. PERRINO, op. cit., pg.831 e ss.; DACCO', Diritti 
particolari e recesso dalla s.r.l., Milano, 2004, pg. 107. 
244 Così V. BUONOCORE, Le situazioni soggettive dell'azionista, Napoli, 1960, pp.67 e 105 ss. 
245 M. PERRINO, op. cit. pg. 831. 
246 "Regole di azione": così C. ANGELICI, Le basi contrattuali della società per azioni, in G.B. FERRI-  
C. ANGELICI, Studi sull'autonomia dei privati, Torino, 1997, p. 313 ss. 
247 M. PERRINO, op. cit. pg. 831. 
248 Altro è se la "modificazione" (dell'art. 2473 c.c.) sia da intendere solamente in senso peggiorativo (per 
il titolare) o no. Il silenzio della legge suggerisce una interpretazione neutra al riguardo, ossia di estendere 
la disciplina a tutti i tipi di modifica, che, in un certo senso, sono sempre peggiorative, se solo si fa rife-
rimento alla posizione degli altri soci i quali, a fronte di una "ampliamento" dei diritti di uno, si vedono 
compromessi necessariamente i loro diritti. Al contrario una diversa visione svilirebbe sia la disciplina 
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richiede l'unanimità dei consensi, salva diversa disposizione dell'atto costituti-
vo"249. 
In questo senso il recesso spetterebbe ai soci non solo in caso di "diretta modifi-
ca" dei diritti particolari decisa a maggioranza, in quanto autorizzata da apposita 
clausola statutaria in tal senso, ma anche nelle ipotesi di "modifiche indirette", 
assunte in ogni caso a maggioranza, cioè di decisioni di compiere operazioni che 
abbiano quale effetto ulteriore il pregiudizio dei diritti  de quibus250.  
Torneremo comunque sul recesso nel proseguo della trattazione. 
Ora, in riferimento alle modifiche si deve sottolineare che l'art. 2468 c.c., come 
visto poco sopra,  subordina la modifica al consenso di tutti i soci, ma, per quanto 
concerne la manifestazione del consenso, non vi è unanimità in dottrina. A tal 
proposito si evidenzia che il consenso del socio (alla modifica del proprio dirit-
to),  essendo qualificabile tecnicamente quale atto negoziale individuale251, espli-
candosi in un atto dispositivo di un diritto soggettivo, può sufficientemente esse-
re espresso in sede assembleare, anche oralmente, dal momento che il legislatore 
non esige tassativamente l’adozione di una specifica forma. È stato notato252 che 
la necessità del consenso espresso in assemblea rappresenta la modalità interme-
dia tra le forme più estreme che potrebbero essere all’uopo richieste: si potrebbe 
infatti esigere la forma scritta da un punto di vista più restrittivo o viceversa, da 
quello più liberale, si potrebbe ritenere sufficiente la forma orale espressa anche 
                                                                                                                                               
del recesso dettata dall'art. 2473 c.c., sia quella relativa alla previsione dell'art. 2468, comma 4, ultima 
parte c.c. 
249 M. PERRINO, op. cit. pg. 821. 
250 M. PERRINO, op. cit. pg. 822. La prima ipotesi, seppur non espressamente prevista, si può colmare 
secondo l'autore, in via interpretativa, nel senso che il recesso compete a fortiori in caso di decisione di 
modifica "diretta". 
251 Tale qualificazione comporta la necessità di verificare che l'eventuale delega dello stesso a terzi per 
intervenire in assemblea sia completa e preveda espressamente tale facoltà di decisione in capo al delega-
to, cui altrimenti potrà essere opposta la carenza di potere rappresentativo. 
252 Cfr. A. SANTUS, G. De MARCHI, op.cit., p.92; .L. ABETE, op.cit., p.92. 
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in via extra- assembleare, fermo restando i correlati problemi in ordine alla pro-
va253. 
Occorre a tal proposito rilevare che tale scelta normativa differenzia radicalmente 
la disciplina modificativa del particolare diritto da quella prevista, nelle s.p.a., per 
il pregiudizio del diritto di categoria ex art. 2376 c.c., in quanto la norma prevede 
che siano convocati in assemblea speciale esclusivamente i titolari della categoria 
azionaria o dello strumento finanziario interessato dalla delibera sociale. 
Pertanto il regime previsto nelle s.p.a. per l’assemblea speciale e il conseguente 
principio maggioritario si legittimano nella titolarità della posizione pregiudicata 
dalla delibera sociale e nell’identità delle posizioni dei soci chiamati ad approva-
re il pregiudizio medesimo. 
Viceversa tali presupposti legittimanti non sussistono in capo ai soggetti il cui 
consenso unanime, ai sensi dell’art. 2468, comma 4, c.c., è necessario per la mo-
difica dei particolari diritti. Inoltre se si tiene presente il carattere dispositivo 
dell’unanimità e la facoltà di adottare convenzionalmente il principio maggiorita-
rio, risulta manifesta l’assenza del nesso di necessità, logica o giuridica, tra la 
modifica del particolare diritto e l’acquisizione del consenso del suo titolare254. 
Occorre, ancora, notare che, stante la previsione legale dell’unanimità, la modifi-
ca dei particolari diritti ex art. 2468, comma 3, c.c. sia tipicamente sottratta al so-
cio titolare, che non può quindi rinunciarvi discrezionalmente, e che la derogabi-
lità del quorum mediante l’adozione del principio maggioritario dimostra come 
lo stesso socio titolare può essere privato del proprio diritto senza il suo consen-
so255. 
                                                 
253 Tali problemi non sono superabili dall'adozione della soluzione assembleare, dal momento che la for-
ma dell'atto pubblico del verbale notarile, e la relativa efficacia, non copre le dichiarazioni dei soci in as-
semblea, ma solo le dichiarazioni che il presidente fa al notaio. 
254 Cfr. A. M. LEOZAPPA, Il “socio risparmiatore” nella società a responsabilità limitata: diritti parti-
colari e decisioni ex art. 2479 c.c., in Riv. Dir. Comm., 2006, p. 293. 
255 Tale considerazione è corroborata dall’art. 2479, comma 2, c.c., ai sensi del quale spetta “ai soci la 
decisione di compiere operazioni che comportano…una rilevante modificazione dei diritti dei soci”; de-
cisione che comunque deve essere assunta con deliberazione assembleare e, quindi, con la regola maggio-
ritaria. 
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In definitiva, posta l’idoneità della disposizione del particolare diritto ad incidere 
sia sull’interesse del titolare che dell’intera compagine sociale, la stessa è rimessa 
alla collettività dei soci a prescindere dalla titolarità delle situazioni soggettive 
pregiudicate256.  
Ciò chiarito, poiché l’incipit257 dell’art. 2468, comma 4, c.c. fa salva la possibilità 
che una clausola statutaria possa derogare alla regola dell’unanimità (salvo, in 
ogni caso, il diritto di recesso), si pone il problema di stabilirne le concrete appli-
cazioni.  
Tale clausola potrebbe prevedere la modificabilità dei diritti particolari con voto 
a maggioranza, salvo il diritto di recesso in capo al socio dissenziente258 o, fermo 
restando il principio maggioritario, richiedere il necessario consenso del socio ti-
tolare del diritto in oggetto259, eventualmente corroborato dal necessario consen-
so d’altri soci (ma non di tutti), tutelando così sia l’interesse del socio alla per-
manenza in società senza essere privato dei diritti originariamente attribuiti e 
senza essere quindi costretto a recedere in caso d’eliminazione degli stessi, sia 
l’interesse della società a deliberare in ogni caso a maggioranza, evitando che il 
comportamento ostruzionistico di un socio di minoranza impedisca l’adozione 
della modifica statutaria. 
                                                 
256 Cfr. A. M. LEOZAPPA, op.cit., p. 294. 
257 Statuisce espressamente che:"salvo diversa disposizione dell'atto costitutivo (…)". Ovviamente tutti i 
problemi che verranno di seguito prospettati e analizzati non sussisteranno nel caso in cui lo statuto della 
s.r.l. contenga una clausola che preveda la necessità dell'unanimità dei consensi di tutti i soci per qualsiasi 
modifica statutaria: clausola che, con la Riforma, deve ritenersi certamente legittima. 
258 Non ha, infatti, alcun significato la previsione del diritto di recesso se non si ricollega ad una decisio-
ne adottata a maggioranza, perché la natura stessa del diritto di recesso prevede, quale presupposto per il 
suo esercizio, il dissenso da parte del socio nei confronti della delibera: dissenso che non può ovviamente 
ipotizzarsi se la delibera deve essere adottata all'unanimità. In tal senso Cfr. A. SANTUS, G. De MAR-
CHI, op.cit., p.93. 
259 Il quale, pertanto, non potrà recedere perché, se si oppone alla delibera (presupposto necessario per il 
recesso), la stessa non può essere approvata. 
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Analoghe considerazioni possono essere svolte per la soppressione dei particolari 
diritti, costituente il limite estremo della loro modifica, in senso ovviamente peg-
giorativo per il soggetto titolare dei medesimi260.  
Il termine modifica, inteso in senso lato, include anche l’eliminazione della pre-
visione statutaria che attribuisce al socio determinati diritti; pertanto si può con-
cludere che, come l’atto costitutivo può prevedere la modificabilità a maggioran-
za dei diritti particolari attribuiti ad un socio ai sensi dell’art. 2468, comma 3, 
c.c., allo stesso modo potrà, con le medesime modalità, stabilirne la soppressione. 
Ulteriore problema concerne le modalità d’introduzione ex novo di tale clausola 
statutaria ove essa non sia stata prevista ab origine, dunque inserita fin dalla fase 
costitutiva della società, dal momento che nulla dispone la nuova disciplina so-
cietaria261. Si può intanto ricordare che è difficilmente sostenibile la possibilità 
d’introdurre tale clausola fruendo del meccanismo semplificato di cui all’art. 223 
bis disp. att. c.c. dal momento che non si tratterebbe di una deliberazione di ade-
guamento necessario262 ma di una deliberazione di tipo evolutivo. 
Sul punto, qualora si ammettesse la possibilità d’introduzione ex novo di una tale 
clausola secondo le regole ordinarie poste dall’art. 2479, comma 3, c.c., ossia a 
maggioranza qualificata, si finirebbe per svuotare di ogni precettività la disposi-
zione che impone, invece, il consenso di tutti i soci.  
L’introduzione della clausola, con la quale si stabilisce la modificabilità a mag-
gioranza dell’atto costitutivo nella parte in cui prevede particolari diritti in capo a 
                                                 
260 Cfr. A. SANTUS, G. De MARCHI, op. cit., p.93. 
261 Sul punto cfr. EFFIONG L. NTUK, Maggioranze per la modifica dei diritti particolari dei soci di 
s.r.l., in Le Società, 2005, p. 115. L’autore commenta la decisione del Tribunale di Trento, 22 dicembre 
2004 (decr.), resa a seguito del ricorso proposto ex art. 2436, comma 3, c.c. dal presidente di una s.r.l., a 
fronte del rifiuto del notaio che aveva verbalizzato la delibera sociale di chiederne l’iscrizione nel Regi-
stro delle Imprese. 
262 La norma fa riferimento all’adeguamento alle nuove disposizioni legislative, anche se non inderogabi-
li, e presuppone la presenza nello statuto di clausole in conflitto con norme imperative. L’adeguamento a 
norme non inderogabili deve essere strettamente collegato e funzionale alla norma inderogabile a cui ci si 
deve adeguare. Così cfr. A. SANTUS, G. De MARCHI, op.cit., p.93; BARTALENA, L’adeguamento 
dell’atto costitutivo della s.r.l.,in Le Società, 2004, p. 665 ss. 
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singoli soci, deve quindi avvenire all’unanimità, perché così operando s’incide 
inevitabilmente anche sui diritti degli altri soci, sulla loro posizione giuridica ed 
economica nell’ambito dell’organizzazione societaria. 
Come visto occorre evidenziare altresì l’inquadramento legislativo della modifica 
dei particolari diritti tra le ipotesi tassative di recesso: ai sensi dell’art. 2473 c.c. 
infatti il socio dissenziente ha la facoltà di sciogliere unilateralmente il vincolo 
sociale. 
L’istituto del recesso assolve sostanzialmente a due funzioni263, tra loro concor-
renti: una di natura economica, consistente nell’assicurare un’agevole possibilità 
di disinvestimento a chi abbia impegnato un proprio capitale nell’impresa socia-
le, aumentando così la mobilità del capitale; e una di natura giuridica, consistente 
nella specifica finalità264 di strumento di tutela del socio. 
Autorevole dottrina265 ha quindi evidenziato come l’ampliamento legislativo 
dell’ambito in cui può esplicarsi il diritto di recesso, coerentemente con 
                                                 
263 Cfr. A. PATTI, I diritti dei soci e l’assemblea nella nuova disciplina della s.r.l., in Le Società, 2005, 
p.445 
264 Alla  luce dell'originaria disciplina codicistica il recesso veniva quasi unaninemente definito uno 
strumento di reazione del socio nei confronti di una decisione organizzativa della società: cfr G. GRIPPO 
, Il recesso del socio, in Tratt. soc. per az., diretto da G.E. Colombvo e G.B. Portale, 6, Torino, 1993 pg. 
133 e ss., e soprattutrto D. GALLETTI, Il recesso nelle società di capitali, Milano, 2000, pg. 258: "il re-
ceso societario...è uno strumento di reazione ad una decisione organizzativa fondamentale imputabile alla 
società, teso a provocare, come effetto della decisione del socio, ed al termine di un procedimento orga-
nizzativo, l'uscita dello stesso dalla compagine sociale...e l'attribuzione di una somma determinata secon-
do criteri legali". Alla luce però della nuova disciplina il recesso "cessa di costituire soltanto un mezzo di 
reazione di fronte a determinate scelte organizzative della società per assumere un significato più ampio: 
quello di attribuire al socio la possibilità di uscire dalla società in presenza di atti, fatti o situazioni che 
contraddicono i suoi interessi" (P. REVIGLIONO, Il recesso nella srl, op.cit., pg. 64). Dunque ora l'inte-
resse del socio a disinvestire la sua quota viene a caratterizzare in modo essenziale la funzione del recesso 
ma "quell'interesse non si traduce, almeno per ciò che riguarda le cause legali di recesso, nel riconosci-
mento in capo al socio di un diritto di exit assoluto e totalmente discrezionale" ( cfr. P. REVIGLIONO Il 
recesso nella srl, op.cit., pg. 66) ma nella previsione di determinate fattispecie pregiudizievoli della posi-
zione economico giuridica del socio stesso. 
  
265 P. REVIGLIONO, Il recesso nella società a responsabilità limitata, op. cit., pg. 1; C. ANGELICI, La 
riforma delle società di capitali, op. cit.,pg. 71 ess., L.ENRIQUES, S.SCIOLLA , A. VADAUNO , op. 
cit., pg. 745 e ss.; P. PISCITELLO, Riflessioni sulla nuova disciplina del recesso nelle società di capitali, 
in Riv. soc., 2005, pg. 527;  A. CARESTIA, art. 2473, La riforma del diritto societario, a cura di G. Lo 
Cascio, Milano, 2003; DEMURO, op. ult. cit.,pg. 165 e ss., F. MAGLIULO, Il recesso e l'esclusione, 
op.ult. cit, pg. 247, M. MALTONI, op.ult. cit, pg. 307, M. VENTUROZZO, op. cit, pg.450. In senso con-
trario alla previsione del recesso ad nutum O. CAGNASSO, Commento all'art. 2473 c.c., in Il nuovo di-
ritto societario, commentario diretto da G. Cottino-G. Bonfante-O. Cagnasso-P. Montalenti, II, Bologna, 
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l’evoluzione del contrattualismo societario, costituisca una delle novità più im-
portanti della riforma, e come le caratteristiche intrinseche del diritto di recesso 
siano idonee a qualificarlo quale diritto primario del socio. 
Pertanto, in attuazione del principio direttivo posto dalla legge delega n. 366/ 01 
di ampliamento dell’autonomia statutaria relativa alla disciplina del recesso, ai 
sensi dell’art. 3, comma 2, lett. f266, il legislatore delegato ha ritenuto opportuno 
rimettere alla suddetta autonomia l’individuazione delle ipotesi di recesso, pre-
vedendo, solo in via residuale, le fattispecie legali inderogabili; e sovvertendo 
così, radicalmente, l’impostazione adottata nelle s.p.a., ove ai sensi dell’art. 2473 
c.c.,  si statuiscono in primis le fattispecie legali e subordinatamente si rinvia 
all’autonomia statutaria l’individuazione di ulteriori ipotesi di recesso. Inoltre in 
tale società il socio può recedere totalmente o parzialmente, ossia limitatamente 
ad alcune azioni267; contrariamente a quanto disposto per la s.r.l. ove il socio ha 
esclusivamente il diritto di recedere dalla società, o meglio, il diritto di recesso 
deve necessariamente essere esercitato per l’intera quota. 
In ossequio alle considerazioni sopra svolte, si può porre in evidenza la capacità 
dell’istituto in esame, di esprimere (relativamente al tema specifico) il salto tipo-
logico tra s.p.a. e s.r.l.. 
                                                                                                                                               
2004, pg. 1836 e ss., S. MASTURZI, Commento all. art. 2473, in La riforma delle società, a cura di M. 
Sandulli e V. Santoro, Torino 2003, p. 80; M. PERRINO, La rilevanza del socio nella srl, op. cit., M. 
STELLA RICHTER, op. ult. cit.., M. TANZI, Commento all. art. 2473 c.c., in Società di capitali. Com-
mentario a cura di G. Niccolini e A. Stagno d'Alcontres, Napoli, 2004. pg. 1529 e ss., A. DACCO', op. 
cit., S. CAPPIELLO, Il recesso ad nutum e il recesso per giusta causa nelle spa e nelle srl, in Riv. dir. 
comm., 2004, I, pg. 497 e ss., A. TOFFOLETTO, L'autonomia privata e i suoi liomiti nel recesso con-
venzionale del socio di società di capitali, in Riv. dir. comm., 2004, I, pg. 347; M. VENTUROZZO, op. 
cit., L. DELLI PRISCOLI, L'uscita volontaria del socio dalle società di capitali, Milano, 2005 
;RODORF, Il recesso del socio di società di capitali. Prime osservazioni dopo la riforma, in Le 
Società, 2003, p. 923 ss.. 
266 Art. 3, comma 2, lett. f: “ampliare l'autonomia statutaria con riferimento alla disciplina del contenuto 
e del trasferimento della partecipazione sociale, nonché del recesso, salvaguardando in ogni caso il prin-
cipio di tutela dell'integrità del capitale sociale e gli interessi dei creditori sociali; prevedere, comunque, 
la nullità delle clausole di intrasferibilità non collegate alla possibilità di esercizio del recesso”. 
267 “La nuova disciplina delle s.p.a. tende a porre al suo centro l'azione, piuttosto che la persona del scio, 
si è ritenuto di consentire il recesso per una parte della partecipazione, ritenendo coerente che, mutato il 
quadro dell'operazione, il socio voglia rischiare di meno, ma continuare ad essere socio”. In tal senso cfr. 
Riforma organica della disciplina delle società di capitali e società cooperative, in attuazione della legge 3 
ottobre 2001, n. 366, § 9 relativo alla disciplina del recesso. 
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Si potrebbe però ipotizzare un diversa ricostruzione traendo spunto invece pro-
prio dalla disciplina delle società azionarie, e in particolare dal funzionamento 
dell'assemblea speciale degli azionisti di categoria, alla cui approvazione sono 
subordinate le decisioni dell'assemblea generale pregiudizievoli ai primi. Come 
noto, la suddetta approvazione si esprime attraverso una delibera dell'assemblea 
speciale, assunta a maggioranza, non essendo richiesto il consenso dei singoli 
azionisti (art. 2376 c.c.), e costituisce, a seconda delle tesi elaborate dalla dottri-
na, condizione di efficacia della delibera assembleare generale 268, ovvero ele-
mento coessenziale al perfezionamento della volontà sociale269 o, ancora, condi-
zione di validità della stessa decisione270. Onde l'approvazione dell'assemblea 
speciale, a prescindere dalla ricostruzione dei suoi effetti, funge da strumento di 
tutela per l'intera categoria. Adattando il descritto meccanismo alla nostra fatti-
specie, si potrebbe sostenere, superando la lettera della legge, che i diritti partico-
lari, concessi al singolo socio della s.r.l. siano modificabili a maggioranza, ma 
solo se nella maggioranza sia compreso il voto favorevole di quel socio, pregiu-
dicato. 
In realtà tale ipotesi interpretativa non trova riscontro nel sistema delineato dalla 
legge per la nuova s.r.l.. Anzitutto si tratta di diritti non già attribuiti ad una cate-
goria standardizzata di beneficiari271, bensì riservati al singolo socio: quindi non 
sembra in astratto configurabile una "categoria" di soci, alla cui decisione mag-
gioritaria, devolvere la loro tutela. Di conseguenza, ove si applicasse estensiva-
mente la regola dell'approvazione del soggetto pregiudicato si finirebbe per con-
cedere allo stesso socio, beneficiario del diritto particolare, una sorta di veto che 
                                                 
268 A. MIGNOLI Le assemblee speciali, Milano, 1960, pg. 133 ss. e 277 ss; FERRARA JR. e CORSI, Gli 
imprenditori e le società, 13 ed. Milano, 2006, pg. 570, nota 3, ove si propone l'applicazione analogica 
dell'art. 223 quater, disp. atti. c.c., inerente le iscrizioni di deliberazioni per le quali sia richiesta un'auto-
rizzazione. 
269 COSTA, Le assemblee speciali, in COLOMBO e PORTALE (diretto da), Trattato delle società per 
azioni, III, 2, Torino, 1993, pg. 520 ss. 
270 GALGANO, Il nuovo diritto societario, Trattato di diritto commerciale e di diritto pubblico dell'eco-
nomia, XXIX, Padova, 2003, pg. 134; NOBILI e VITALE, La riforma delle società per azioni - Com-
mento alla Legge 7 giugno 1974, n. 216 e ai Decreti delegati, Milano, 1975, 487. 
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finirebbe per avvicinare notevolmente la fattispecie considerata al caso in cui l'in-
troduzione, la modifica e la soppressione dei diritti in esame fossero approvate 
all'unanimità, secondo il regime legale dell'art. 2468, comma4 c.c.. 
E anzi, a ben vedere il descritto meccanismo addirittura accrescerebbe i poteri del 
socio beneficiario, che, se titolare di una partecipazione di maggioranza, potrebbe 
autonomamente decidere modifiche alla disciplina statutaria dei particolari diritti 
( quindi anche migliorando la propria posizione) senza la necessità di raccogliere 
l'adesione di tutti gli altri soci, richiesta nel caso di consenso unanime. 
Tra l'altro si può rilevare che la legge, quando attribuisce una prerogativa tanto 
rilevante al socio, lo dice espressamente.  
Si può pensare alla modifica statutaria nell'accomandita per azioni (art. 2460 
c.c.), ove, oltre all'approvazione della maggioranza, si richiede l'adesione degli 
azionisti accomandatari. E, per contrasto, sempre nella s.a.p.a. la revoca degli 
amministratori è deliberata con le maggioranze dell'assemblea straordinaria senza 
che sia prevista l'approvazione degli azionisti accomandatari, nonostante la deci-
sione integri una modifica dell'atto costitutivo (v. art.2455, 1 comma, c.c.), po-
tenzialmente pregiudizievole per loro (v. art. 2456, comma 1, c.c.). 
Anche l'articolo 2500 sexies c.c. prevede che la trasformazione omogenea regres-
siva sia deliberata con le maggioranze stabilite per le modifiche statutarie del tipo 
capitalistico di partenza, e aggiunge, che è necessario il consenso dei soci che, a 
seguito della trasformazione, assumono responsabilità illimitata272. 
L'art. 2468, comma 4, c.c., anche se con formula un po' ellittica, non prevede al-
cuna specifica approvazione dei soci, ma seguendo una diversa impostazione, 
come detto, fa salvo il diritto di recesso, ove sia introdotta la regola statutaria del-
la maggioranza. L'exit è attivabile da tutti i soci dissenzienti, anche quelli che non 
                                                                                                                                               
271 Almeno nel modello legale. 
272 Su questa fattispecie di trasformazione in generale, v. TASSINARI, La trasformazione c.d. regressiva 
(da società di capitali in società di persone e le altre fattispecie di trasformazione c.d. omogenea), in 
MALTONI e TASSINARI, La trasformazione delle società, Milano, 2005, pg. 125 ss. 
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fossero titolari del diritto particolare, ma avessero comunque interesse alla sua 
conservazione273. 
Nulla peraltro proibisce di recepire in apposita clausola statutaria, introdotta con 
delibera assembleare all'unanimità, la regola che i particolari diritti del socio pos-
sano essere modificati o soppressi a maggioranza solo ove vi sia il consenso di 
quest'ultimo. Tale pattuizione infatti si limiterebbe ad arricchire di ulteriore con-
tenuto il privilegio già riconosciuto al medesimo socio, e accettato da tutti gli al-
tri. E magari si potrebbe altresì concedere al socio un diritto individuale di rece-
dere dalla società, quale possibile alternativa alla prestazione del consenso, in tal 
modo correlando le due soluzioni prefigurate dalla legge274. 
L’art. 2468, comma 4, c.c., solleva delicate questioni interpretative, nella parte in 
cui si limita genericamente a fare “salvo in ogni caso quanto previsto dal primo 
comma dell’art. 24673.c.c.”, che tratta della cause di recesso nelle s.r.l.. 
In primo luogo non è chiaro perché la norma faccia riferimento solo al primo 
comma dell’art. 2473 c.c.: probabilmente il legislatore intendeva mettere 
l’accento sulla causa legale di exit, lasciando in secondo piano le altre disposi-
zioni. 
Si deve poi individuare quale sia l’ambito applicativo della stessa clausola di sal-
vezza, contenuta nell’art. 2468, comma 4, c.c., soprattutto con riguardo alla pre-
cisazione che l’uscita del socio è consentita “in ogni caso”, con una previsione di 
carattere generale. La disposizione in esame si ricollega alla prescrizione del 
primo comma dell’art. 2473 c.c., ove, nell’elencare le ipotesi di recesso legale 
nella s.r.l. si prevede l’exit del socio che non abbia consentito al “compimento di 
                                                 
273 REVIGLIONO, sub art. 2468 c.c., in COTTINO e altri (diretto da), Il nuovo diritto societario, Bolo-
gna, 2004, pg. 1812 e ss.; TANZI sub art. 2473 c.c., in NICCOLINI e STAGNO D'ALCONTRES ( a cu-
ra di), Società di capitali, Napoli, 2004, 1535, nota 33; DEMURO, Il recesso, in FARINA, IBBA, RA-
CUGNO e SERRA ( a cura di), La nuova s.r.l. Prime letture e proposte interpretative, Milano, 2004, pg. 
172, nota 24; diversamente MAGLIULO, Il recesso e l'esclusione, in CACCAVALE, MAGLIULO, 
MALTONI e TASSINARI, La riforma delle società a responsabilità limita, Milano, 2003, pg. 209 e ss.; 
PINNARO', sub art.2468 c.c., in NICCOLINI e STAGNO D'ALCONTRES (a cura di), op. cit., pg. 1501, 
nota 27. 
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operazioni che comportano (..) una rilevante modificazione dei diritti attribuiti ai 
soci, ai sensi dell’art. 2468, comma 4, c.c.”. Il rinvio incrociato che emerge tra il 
comma 4 dell’art. 2468 c.c. e il comma 1 dell’art. 2473 c.c. non risulta di agevole 
lettura. 
In proposito la norma distingue le modalità con cui vengono apportate le modifi-
che ai particolari diritti: (a) in via diretta, nel caso dei commi 3 e 4 dell’art. 2468 
c.c; (b) in via indiretta, per effetto della realizzazione di determinate operazioni, 
nell’ipotesi dell’art. 2473, comma1, c.c.: operazioni che potrebbero avere conte-
nuto gestorio, inderogabilmente riservate alla competenza decisionale 
dell’assemblea dei soci, ai sensi dell’art. 2479, commi 2, 4 e 5, c.c.. Si può pensa-
re, a titolo di esempio, al caso di un socio cui sia riservato un riparto privilegiato 
degli utili derivanti dall’attività di un ramo o settore dell’azienda sociale275: qui la 
modifica indiretta potrebbe conseguire alla cessazione dell’attività afferente il 
predetto ramo di azienda, o anche alla sua semplice ristrutturazione. 
Sempre stando alla lettera della legge, si rileva che l’art. 2479 c.c. non richiama i 
diritti particolari previsti dall’art. 2468 c.c. riferendosi alla modifica di più gene-
rici  “diritti dei soci”. 
Una ricostruzione coordinata ed aderente al dato testuale delle norme richiamate 
potrebbe condurre alla conclusione che: 
a) nel caso dei diritti particolari modificabili a maggioranza, legittimeranno il re-
cesso del socio privilegiato sia la decisione che varia o sopprime i diritti in que-
stione in via diretta276, sia la decisione che approva operazioni comportanti modi-
fiche indirette ai medesimi diritti - ricostruzione che non solleva particolari pro-
blemi-; 
                                                                                                                                               
274 Si dovrebbe forse estendere il recesso a tutti in dissenzienti, che non potrebbero esercitare il diritto di 
veto connesso alla regola di unanimità. 
275 Sul modello delle azioni correlate. 
276 A dire il vero, il testuale coordinamento tra norme circoscriverebbe il recesso al caso delle modifiche 
indirette dei diritti particolari (operazioni che comportino una rilevante modificazione), ma giustamente si 
rileva che l'exit possa essere esercitata in ipotesi di modifiche dirette, per analogia (ZANARONE, La tu-
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b) ove invece trovi applicazione il regime legale della modifica unanime dei par-
ticolari diritti, le variazioni ad essi apportate in via diretta richiederanno il con-
senso di tutti i soci, mentre la modifica indiretta, derivante da una diversa deci-
sione gestoria, sarà assunta a maggioranza, salvo in ogni caso il diritto di reces-
so277. Questa seconda deduzione solleva alcuni dubbi, poiché la regola di unani-
mità, privilegiata dai soci, verrebbe disattesa proprio nel momento in cui la modi-
fica dei diritti risulta meno visibile, essendo l'effetto indiretto di altra decisione 
gestionale. 
Non è agevole individuare la ragione della differenza di trattamento sopra rileva-
ta. A sua giustificazione di potrebbe forse addurre che, quando venga in conside-
razione un atto di gestione della società, i diritti particolari dei soci diminuiscono 
il loro grado di vincolatività per l'organizzazione sociale, e quindi possono, di 
fatto, essere rimossi a maggioranza. O magari si potrebbe sostenere che la modi-
fica equivalga, nella specie, ad un'estemporanea e provvisoria disapplicazione 
della regola statutaria, subito dopo destinata a riprendere vigore, non essendo sta-
ta formalizzata alcuna variazione del testo contrattuale. Tuttavia le modifiche in-
dirette possono produrre effetti permanenti sull'organizzazione interna compri-
mendo l'ambito applicativo della regola di unanimità. Né l'ipotizzata "degrada-
zione" delle prerogative dei soci trova diretto riscontro nel dato normativo, che si 
limita a prevedere diritti modificabili all'unanimità ovvero a maggioranza. 
Seguendo una diversa impostazione si potrebbe sostenere che la regola della mo-
difica all'unanimità dei diritti particolari sia "speciale", rispetto alla disciplina ge-
nerale delle decisioni recepita negli art. 2479 e 2479 bis c.c.. Di qui il rilievo che, 
ove la modifica diretta sia decisa all'unanimità, anche le variazioni indirette ri-
                                                                                                                                               
tela dei soci di minoranza nella nuova s.r.l., in CIAN (a cura di), Le grandi opzioni della riforma del di-
ritto e del processo, Padova, 2004, pg. 351. 
277 Cfr. sul punto le puntuali e articolate considerazioni di CAGNASSO, La società a responsabilità limi-
tata, in Il nuovo diritto societario, commentario diretto da Cottino, Zanichelli, 2004, pg. 130 ss; pone in 
rilevo la connessione tra l'art. 2479, comma 2 n. 5, c.c. e l'art. 2473 cc.c. anche MASSA FELSANI, Le 
decisioni dei soci, in FARINA, IBBA, RACUGNO e SERRA ( a cura di), La nuova s.r.l. Prime letture e 
proposte interpretative, Milano, 2004, pg. 309 ss. 
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chiederebbero l'approvazione di tutti i soci, poiché la stessa regola dovrebbe assi-
stere tutti i cambiamenti formali e di fatto278. Con esito opposto all'interpretazio-
ne letterale sopra ipotizzata, che invece generalizzerebbe la regola di maggioran-
za a tutte le modifiche indirette. 
Pare che la chiave di lettura del "rinvio incrociato" degli artt. 2468, comma 4 e 
2473, comma 1 c.c. possa individuarsi nell'ambito applicativo dei diritto di reces-
so. La prima interpretazione, fedele al dato testuale, legittima modifiche indirette 
a maggioranza dei diritti, nonostante l'opzione per il regime legale dell'unanimità, 
e così giustifica la generalizzata facoltà di recesso cui allude il comma 4 dell'art. 
2468 c.c.. L'exit funge infatti da correttivo, quando la maggioranza modifica il 
precedente assetto dei diritti particolari: correttivo superfluo, ove si segua la con-
traria impostazione che richiede il consenso di tutti i soci, poiché in tal caso il vo-
to contrario del singolo è idoneo a bloccare la decisione, assorbendo il rimedio 
del recesso. 
La seconda tesi ricompone il mosaico normativo limitando il recesso al caso che 
la modifica, immediata o mediata, dei diritti particolari, sia decisa a maggioranza, 
ed escludendone l'operatività ove le modifiche debbano invece essere approvate 
da tutti i soci. E' una ricostruzione apprezzabile sul piano sistematico, poiché 
consente di superare le perplessità legate all'individuazione di n duplice regime, 
unanimistico o maggioritario, a seconda che le modifiche dei diritti siano dirette 
o indirette. 
Difetta però di un chiaro riscontro testuale. Si potrebbe obiettare che essa trova 
una conferma nella formula del citato art. 2479, comma 2 n.5, c.c. ove si prevede 
siano decise dall'assemblea a maggioranza279 operazioni comportanti una rilevan-
te e generica modifica dei diritti ordinariamente spettanti a tutti i soci, e non dei 
diritti "particolari" dei soci ex art. 2468, comma 3 e 4, c.c.280. 
                                                 
278 In questo senso A. DACCO', op. cit. pag. 142. 
279 Tanti soci che rappresentano la metà del capitale sociale (art. 2479 bis, comma 3, c.c.) 
280 In questo senso RESCIO, L'assemblea nel progetto di riforma delle società di capitali, Relazione al 
convegno "Verso il nuovo diritto societario. Dubbi e attese", Firenze 16 novembre 2002, consultabile sul 
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La norma andrebbe allora riferita alla posizione soggettiva di tutti i soci, a pre-
scindere dai privilegi ex. art. 2468, comma 3, c.c. cui la legge dedica una disci-
plina ad hoc. 
In tale prospettiva resterebbe impregiudicata la tematica dei diritti particolari e 
l'uso dell'espressione "salvo in ogni caso" contenuta nel comma 4 dell'art. 2468 
c.c. non starebbe ad indicare una generalizzata estensione della regola della mag-
gioranza a tutte le variazioni indirette, ma fungerebbe da mero rafforzativo, ri-
spetto alla prima clausola di salvezza contenuta nello stesso capoverso. 
L'argomento però non sembra decisivo: dilatare il contenuto dell'art. 2479 , 
comma 2 n. 5 c.c. ai diritti ordinariamente spettanti a tutti i soci non vale di per sé 
a fondare la specialità della disciplina della modifica indiretta dei diritti particola-
ri, e con essa la deroga la principio maggioritario a favore dell'unanimità. In as-
senza di chiari indici testuali sarebbe anzi più agevole sostenere l'esatto contrario, 
cioè la species dei diritti particolari si conforma alla disciplina generale281. 
Allo stato parrebbe più condivisibile la prima ricostruzione, secondo cui la legge 
consente la modifica indiretta a maggioranza dei diritti particolari. Resta il rilievo 
che qui la "coerenza del sistema", più che cercata nella legge, va opportunamente 
ricreata in statuto, mediante apposite pattuizioni (che ad esempio estendano il 
                                                                                                                                               
sito www.notarlex.it, il quale fa l'esempio di operazioni che determino dipendenza economica da altra 
impresa; contra RESTAINO, sub. art. 2479 c.c., in SANDULLI e SANTORO ( a cura di), La riforma 
delle società, Torino, 2003, pg. 164 ss., che sottolinea la connessione fra la fattispecie in esame e la causa 
di recesso legale. Nell'esaminare la disciplina delle competenze decisionali dei soci della s.r.l., giustamen-
te sottolineano la nebulosità della disposizione e i connessi dubbi interpretativi, ENRIQUES, Audizione 
dinanzi alle Commissioni giustizia e finanze, 27 novembre 2002; RAINELLI, sub art. 2479 c.c., in COT-
TINO e altri (diretto da), op. cit., pg. 1907. 
281 Per CAGNASSO, La società a responsabilità limitata, op. cit. pg. 298, l'argomento in esame non è 
decisivo anche perché allo scopo di superare un'apparente incongruità del sistema si finirebbe  per crear-
ne una persino più grave. E infatti secondo tale autore "qualora (..) si ritenesse di estendere la fattispecie 
(dell'art. 2479, 2 comma n.5 c.c.) agli atti di gestione che incidono indirettamente su qualsiasi diritto dei 
soci, dovrebbe, credo, per evitare una "contraddizione" del sistema estendersi il diritto di recesso alle loro 
modificazioni dirette mediante variazioni dell'atto costitutivo (così come stabilito per le società per azio-
ni). La non previsione di tale ipotesi di recesso all'interno delle s.r.l. potrebbe avvalorare l'opposta "tesi, 
restrittiva". Argomento che sembra presupporre un'interpretazione estensiva dell'art. 2473, comma1, c.c. 
tendente a generalizzare la fattispecie di recesso legale ivi prevista alla modifica di qualsiasi diritto dei 
soci e non dei soli diritti particolari. 
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vincolo dell'approvazione unanime a tutte le modifiche, anche mediante dei diritti 
particolari). 
 
3.2   UNITARIETÀ DELLE QUOTE  
La quota del socio è unica ed unitaria, almeno per ciò che concerne il complesso 
delle situazioni giuridiche che la compongono. Infatti sotto la vigenza della vec-
chia disciplina, è stato da più parti affermato e ribadito un principio di "unitarietà 
della quota"282. Pertanto al socio non era consentito avere più quote283. Si negava 
così la legittimità di una clausola statutaria tale da imporre un' eguaglianza di di-
ritto sulle quote. Tale opinione si fondava preliminarmente su dati testuali, in 
primo luogo sull'art. 2485 c.c., il quale attribuiva al socio tanti voti quanti erano i 
multipli di un euro che costituivano la quota. In secondo luogo si faceva riferi-
mento all'art. 2472, comma 2, c.c., il quale prevedeva contrariamente alle s.p.a., 
in cui le azioni devono essere tutte di uguale valore, che le quote potessero essere 
anche di valore diverso. In terzo luogo, e questo sembra il dato decisivo, all'art. 
2482 c.c., stabilendo che le quote fossero divisibili in caso di successione per 
causa di morte o alienazione, con un ragionamento a contrario lasciava presume-
re che il fenomeno divisorio fosse ammissibile solo a seguito di vicende succes-
sorie. Con ciò, anche sotto il profilo sistematico l'unitarietà si faceva discendere 
direttamente dal carattere personale della partecipazione (e dall'impossibilità di 
prefigurare quote standard) proprio delle s.r.l. rispetto alle s.p.a., provocando al-
tresì, imperativamente, la conseguenza di una inammissibilità dell'attribuzione di 
più quote distinte ad un singolo socio.  
Occorre notare che i principali dati testuali su cui si fondava la teoria in questio-
ne cadono con la riforma del 2003. 
                                                 
282 In giurisprudenza, Cass. 8 gennaio 1966, n. 141, in Giur. it., 1966, I, 1, pg. 855; App. Roma 9 marzo 
1954, in Foro it., 1954, I, 1385; Trib. Napoli 7 settembre 1955, in Riv. not., 1956, pg. 234. 
283 Cfr. G. FERRI, Manuale di diritto commerciale, Torino, 1966, pg.342. In questo senso anche G. VA-
LERI, Manuale del diritto commerciale, 1, Firenze, 1945, pg.222; F. FERRARA jr.- F. CORSI, Gli im-
prenditori e le società, Milano, 1966, pg. 715, nota 1; A GRAZIANI, Diritto delle Società, Napoli, 1963, 
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Infatti spariscono le previsioni degli articoli 2474, comma 2-3-4 e 2482 c.c.; la 
disposizione dell'art. 2485 viene sostituita dal nuovo art. 2479 c.c., ove si preve-
de che "ogni socio ha diritto di partecipare alle decisioni (..) ed il suo voto vale 
in misura proporzionale alla sua partecipazione." 
Dunque ora si discute se l’indivisibilità della quota costituisca ancora un carattere 
naturale della partecipazione.  
In ogni caso, anche chi sostiene che la regola legale di default sia quella 
dell’indivisibilità ammette tuttavia che l’autonomia statutaria possa disporre 
diversamente284. 
Con particolare riguardo alla quota del socio dotato di diritti particolari sussiste 
peraltro una convergenza di opinioni nell’affermare che essa non sarebbe natu-
ralmente divisibile, salvo che tale divisibilità non venga espressamente ammessa 
da accordi statutari, i quali devono altresì regolare le vicende del diritto particola-
re del socio. 
La disciplina potrebbe tuttavia essere più articolata. 
 
                                                                                                                                               
pg. 455; W. BAGNOLI, Ancora sulla divisione del pacchetto azionario di maggioranza fra gli eredi 
dell'azionista, in Riv. soc., 1959, pg. 645 e 652; G. ZANARONE, op. cit., pg. 85 e ss. 
284 V. G. SANTONI, Le quote di partecipazione nella s.r.l., in Il nuovo diritto delle società, in Liber ami-
corum Gian Franco Campobasso, op. cit., pag. 389 ss., il quale sottolinea peraltro la singolarità della di-
sciplina suppletiva che affianca la regola di libera trasferibilità a quella di non divisibilità della quota. E. 
FAZZUTI, sub art. 2468. Quote di partecipazione, in La riforma delle società, a cura di M. Sandulli e V. 
Santoro, op. cit., pag. 53, ritiene che il regime legale sia quello dell’indivisibilità, salvo patto contrario 
escluso però per la partecipazione alla quale accedono particolari diritti, che è “sicuramente indivisibile”; 
L. A. BIANCHI – A. FELLER, subart. 2468. Quote di partecipazione, in La società a responsabilità li-
mitata, a cura di L. A. Bianchi, in Commentario alla riforma delle società, op. cit., pag. 309. Sul punto v. 
anche G. ZANARONE, Introduzione alla nuova società a responsabilità limitata, op. cit., pag. 80. V. 
anche G.C.M. RIVOLTA, Profilo della nuova disciplina della società a responsabilità limitata, op. cit., 
pag. 695 solleva dubbi in proposito e afferma che la divisibilità delle quote “non sembra così scontata”, 
quanto meno con riguardo alla disciplina legale di default. Contra M. STELLA RICHTER JR, in Diritto 
delle società, Manuale breve, op. cit., pag. 295, il quale ritiene che il regime legale, ancorché suppletivo 
sia quello della divisibilità della quota, ferma – sembrerebbe – l’indivisibilità della quota del socio dotato 
di diritti particolari; M. PINNARÒ, sub art. 2468, in Società di capitali, Commentario a cura di G. Nic-
colini e A. Stagno D’Alcontres, op. cit., pag. 1502; M. MALTONI, sub art. 2468  in Il nuovo diritto delle 
società, a cura di A. Maffei Alberti, op. cit., pag. 1839 ss., riconosce che l’attuale disciplina ha mantenuto 
fermo il principio della divisibilità naturale della partecipazione, il cui espresso riconoscimento normati-
vo è divenuto peraltro superfluo anche alla luce dell’abrogazione del valore minimo di partecipazione. 
Propende per la naturale divisibilità della quota P. REVIGLIONO, sub art. 2468. Quote di partecipazio-
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Sembra legittima una clausola che prescriva l'uguaglianza di diritto (e non solo di 
fatto) delle quote, oggettivamente intese (ad esempio in presenza di un ugua-
glianza del conferimento iniziale) tale da "cristallizzarle" per la durata della so-
cietà, consentendo peraltro un equilibrio di forze tra i soci285, del tutto corrispon-
dente ad un eventuale interesse sostanziale dei soci stessi. Pertanto è consentito 
avere più quote sin dalla costituzione e anche con riguardo all'acquisto successi-
vo di altre quote da chi è già socio286: così si consente al socio di sottoscrivere, 
sia di acquistare e conservare in seguito la titolarità di più quote distinte287. 
In particolare sembra contraddittorio ammettere quote fornite di diritti ed obbli-
ghi diversi e poi concludere che le quote di nuovo acquisto si fondono con quella 
originaria288. Discende naturalmente dalle considerazioni appena esposte che, in 
queste ultime ipotesi, i concetti di partecipazione (al capitale) e di quota non sono 
affatto coincidenti. Infatti l'una (la partecipazione) è espressione riassuntiva 
dell'insieme delle seconde (quote "ordinarie" e quote fornite di diritti diversi). 
Corollario di un simile avvicinamento alla società azionaria è la necessaria quali-
ficazione delle diverse quote come indivisibili (salvo ovviamente comproprietà), 
anche in assenza di una previsione espressa in tal senso. 
                                                                                                                                               
ne, in Il nuovo diritto societario, Commentario diretto da G. Cottino e G. Bonfante, O. Cagnasso, P. 
Montalenti, op.  cit., pag. 1815 e 1816. 
285 Cfr. G.C. M. RIVOLTA, La società a responsabilità limitata, in Trattato di diritto civile e commer-
ciale Cicu e Messineo, continuato da L. Mengoni, XXX, Milano, 1982, pg. 157. 
286 Peculiare, ma sicuramente più precisa è la posizione di chi ammette che l'acquisto di una nuova quota 
accrescerà al precedente, salvo che vi osti l'eventuale diversità del loro regime giuridico, ad es. privilegi 
od obblighi connessi ad una sola delle quote. In argomento A. GRAZIANI, Diritto delle società, op. cit., 
pg. 455; G.F. CAMPOBASSO, Diritto Commerciale, vol. II, Torino, 1995, pg.47. 
287 G.C. M. RIVOLTA, op. cit., pg. 186; anche G. ZANARONE, op. cit., pg. 108. 
288 Cfr. G. SANTINI; Società a responsabilità limitata, in Commentario del Codice Civile A. Scaloja e G. 
Branca, Bologna-Roma, 1992. D'altra parte rileva sottolineare che non sembra dogmaticamente necessa-
ria la premessa secondo la quale il socio deve essere titolare di una quota unica. In Germania, dove ogni 
socio può sottoscrivere inizialmente una sola quota, nel caso di acquisto di altre partecipazioni, queste 
restano distinte da quella originaria. Invece in Austria e in Svizzera è stabilito positivamente che ogni so-
cio può essere titolare di una sola quota e nel caso di acquisto la sua quota originaria si accresce del corri-
spondente valore nominale. Il sistema francese e belga, infine, non dispongono alcuna limitazione alla 
titolarità di più quote. 
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Si ritiene quindi di condividere la tesi di chi ha ritenuto la non divisibilità della 
quota289. 
 
3.3.1 IL PROBLEMA DELLA DIVISIBILITÀ E DEL RECESSO PARZIALE 
 
Problema connesso alla divisibilità della partecipazione è quello relativo all'am-
missibilità del recesso parziale nelle società a responsabilità limitata. La dottrina 
maggioritaria anteriore alla riforma del 2003, seppure con riferimento alle società 
per azioni, considerava meritevole di tutela l'interesse concreto del socio a rece-
dere solo per parte della propria partecipazione riducendo, dunque, il suo inve-
stimento, patrimoniale290 senza però poter esprimere il voto in modo finalizzato 
al raggiungimento del risultato.  
Altra dottrina, invece, partendo da una concezione "essenzialmente contrattuale" 
dell'istituto riteneva possibile solamente il recesso per l'intera quota di partecipa-
zione291. 
Con la nuova formulazione dell'art. 2437 c.c. (per le s.p.a.), i soci che non hanno 
concorso a determinate deliberazioni "hanno il diritto di recedere per tutte o parte 
delle loro azioni"292. Tale disposizione non è stata riprodotta per le s.r.l..  
                                                 
289 G.C.M. RIVOLTA, Introduzione a un dibattito sulla nuova società a responsabilità limitata, op. cit., 
pg. 313. Si afferma che la  quota sarebbe divisibile soltanto ove l'atto costitutivo lo consenta anche da, tra 
gli altri ASSOCIAZIONE PREITE, Il diritto delle società, Il Mulino, 2006, pg. 266; L.A. BIANCHI  e 
A. FELLER, Commento all'art. 2468 c.c., op. cit., pg. 308. Concretamente a sostegno della non divisibi-
lità no vi sarebbe solo il dato normativo indicato subito infra, relativo alla mancata riproduzione dell'art. 
2482 c.c., vecchio testo, ma rileverebbero anche altre disposizioni: intanto l'art. 2463, 2 n. 6 c.c. ove rife-
risce della "quota di partecipazione di ciscun socio". Ulteriori approfondimenti e, senpre nello stesso sen-
so della naturale indivisibilità della quota possono essere rinvenuti in G. SANTONI, Le quote di parteci-
pazione nella srl, op. cit.. 
290 Cfr. D. GALLETTI, Il recesso nelle società di capitali, Milano, 2000, pg. 250 e ss..                                                               
291 In tal senso P.G. JAEGER, Il voto "divergente" nella società per azioni, Milano, 1976, pg. 46-47; G. 
GRIPPO, Il recesso del socio, in Trattato delle s.p.a., diretto da G.E. COLOMBO e G.B. PORTALE, 6 
ed., Torino, 1993, pg. 176-177. Cfr. anche G.C. M. RIVOLTA, La società a responsabilità limitata, cit. 
pg. 313. 
292 La relazione al decreto sottolinea la circostanza che la disciplina delle s.p.a., ponendo al "suo centro 
l'azione piuttosto che la persona del socio", ha ammesso la possibilità del recesso parziale ritenendo coe-
rente che, anche mutato il quadro dell'operazione, "il socio voglia rischiare di meno, ma continuare ad 
essere socio". 
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Certo potrebbe ritenersi, come pure è stato fatto293 che tutto ciò che non è vietato 
è permesso e, da questo antico brocardo far discendere una conclusione opposta: 
il che varrebbe a maggior ragione per il più generale problema della divisibilità 
della quota. Si condivide invece la considerazione294 secondo cui "la soluzione 
della questione dell'ammissibilità del recesso parziale appare...conseguenza 
dell'affermazione della divisibilità o meno delle quote". Tuttavia la maggior parte 
della dottrina che si è espressa su questo argomento ha optato per la negazione 
del recesso parziale295. D'altronde, per quel che vale anche nelal Relazione al 
D.lg. n.6 del 2003 è dato leggere che in tema di società per azioni, atteso che la 
nuova disciplina "tende a porre al suo centro l'azione piuttosto che il socio, si è 
ritenuto di consentire il recesso per una oparte della partecipazione, ritendendo 
cierente che, mutato il quadro dell'operazione, il socio voglias richiare di meno 
ma continuare ad essere socio.": ciò che conduce ancora verso l'inammisibilità 
del recesso parziale nella società a responsabilità limitata. Inoltre si è sostenuto296 
che militino nello stesso senso la disciplina in materia di conferimenti, specie se 
di prestazioni d'opera o di servizi; ed infine la stessa rilevanza e gravosità dei di-
ritti anche soltanto di verifica e di controllo, concessi dalla legge ai soci a pre-
scindere dal rilievo percentuale della quota di partecipazione, che mal si conci-
liano con una moltiplicazione di questi.  
Da una parte si deve rilevare come la configurazione del recesso parziale non 
possa considerarsi una conseguenza del principio di autonomia delle azioni, 
quanto piuttosto una "implicazione dell'istituto del recesso" il quale costituisce 
"uno strumento di reazione ad una decisione organizzativa fondamentale imputa-
                                                 
293 da R. ROSAPEPE, Appunti su alcuni aspetti della nuova disciplina della partecipazione nella srl, op. 
cit., pg. 499. 
294 di P. PISCITELLO, Recesso ed esclusione del soci, op. cit, pg. 724 e ss., che conclude per la soluzio-
ne affermativa. 
295 M. STELLA RICHTER, Diritto di recesso e autonomia statutaria, op. cit., pg. 410; M. PERRINO., 
La rilevanza del socio, op. cit., pg. 820; G. ZANARONE, Introduzione alla nuova società a responsabili-
tà limitata, op. cit.,pg. 79; L. SALVATORE, Il "nuovo diritto di recesso" nelle società di capitali, op. 
cit., pg. 643. 
296 G.C.M. RIVOLTA, op. ult. cit.. 
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bile alla società, teso a provocare, come effetto della decisione del socio, ed al 
termine di un procedimento organizzativo, l'uscita dello stesso dalla compagine 
sociale o la riduzione della sua quota di partecipazione al capitale e l'attribuzione 
di una somma determinata secondo criteri legali"297. 
Infatti anche con riferimento al maggiore rilievo personale dei soci, valorizzando 
gli aspetti patrimoniali della partecipazione, l'interesse al disinvestimento parzia-
le può ricorrere anche nel caso di s.r.l.298 ed il recesso sicuramente rappresenta 
una tra le diverse "forme di smobilizzo della ricchezza"299. Solo nelle ipotesi in 
cui lo statuto preveda quote intrasferibili e/o indivisibili, il recesso potrà eserci-
tarsi per l'intera partecipazione300. 
Dall'altro lato, quando il legislatore ha voluto escludere il recesso parziale, lo ha 
stabilito in maniera esplicita, come nelle norme degli art. 2497 quater lett. b) in 
tema di gruppi (che peraltro richiama la disposizione degli artt. 2437 e 2473 c.c.) 
e 2532 c.c. per le cooperative301. 
 
3.4 LA CIRCOLAZIONE DELLA PARTECIPAZIONE IN CASO DI ATTRIBUZIONE 
DI DIRITTI PARTICOLARI 
La disciplina della s.r.l. contiene una regolamentazione specifica sul trasferimen-
to della partecipazione, nonché sulla comproprietà. Non viene invece regolata la 
sua divisibilità. 
Il trasferimento e la divisibilità della quota sono concetti giuridicamente distinti e 
tuttavia essi possono concorrere nella disciplina di determinate fattispecie (si 
pensi al trasferimento parziale o al trasferimento in favore di più persone di una 
quota originariamente appartenente a un solo soggetto). 
                                                 
297 D. GALLETTI, op. cit., pg. 250 e ss. 
298 Contra M. PERRINO, op. cit. pg. 820. 
299 A. PACIELLO, La struttura finanziaria della società per azioni e tipologia dei titoli rappresentativi 
del finanziamento, in Rivista del diritto commerciale e del diritto generale delle obbligazioni, 2002, pg. 
155 e ss.  
300 Contra D. GALLETTI, op. cit. pg. 256, il quale ammetterebbe la possibilità di esercitare il recesso 
parzialmente anche nelle ipotesi di quota indivisibile. 
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In tema di trasferimento l’art. 2469 c.c. dispone che “le partecipazioni sono libe-
ramente trasferibili per atto tra vivi e per successione a causa di morte”. 
Si tratta di una norma suppletiva, derogabile attraverso una “contraria disposizio-
ne dell'atto costitutivo” (comma 1), che qualora preveda “l’intrasferibilità delle 
partecipazioni o ne subordini il trasferimento al gradimento di organi sociali, di 
soci o di terzi senza prevederne condizioni e limiti, o ponga condizioni o limiti 
che nel caso concreto impediscono il trasferimento a causa di morte” costituisce 
il presupposto per il riconoscimento di un “diritto di recesso ai sensi dell’art. 
2473 c.c.” in favore del socio o dei suoi eredi (comma 2)302. Ciò al fine di impe-
dire, com’è ovvio, che il socio possa diventare “prigioniero” della società. 
La norma non indica una disciplina ad hoc del trasferimento della partecipazione 
del socio dotato di diritti particolari.Come si è visto i diritti particolari vanno a 
qualificare la posizione giuridica del socio titolare, all’interno della compagine 
sociale, contribuendo a rendere più flessibili gli assetti corporativi e patrimoniali.  
Essi, si può dire, “colorano” di peculiari contenuti la sua partecipazione sociale, 
distinguendosi dalle prerogative ordinariamente riconosciute agli altri soci303. 
 Ora occorre chiedersi: quid juris di tali particolari diritti nel caso di vicende na-
turali (morte) o negoziali (trasferimento totale o parziale) che interessino le par-
tecipazioni di quei soci a cui gli stessi diritti siano stati attribuiti? 
La legge nulla dice al riguardo. Non prevede, infatti, se gli speciali diritti attribui-
ti al singolo socio circolino insieme alla partecipazione e, dunque, se si trasferi-
                                                                                                                                               
301 V. R. ROSAPEPE, Appunti su alcuni aspetti della nuova disciplina della partecipazione sociale nella 
s.r.l., in Giur. comm., 2003, I, pg. 481. 
302 L’art. 2469 prosegue (comma 2, secondo periodo) disponendo che “in tali casi l'atto costitutivo può 
stabilire un termine, non superiore a due anni dalla costituzione della società o dalla sottoscrizione della 
partecipazione, prima del quale il recesso non può essere esercitato”. 
303 CAGNASSO, La società a responsabilità limitata, op. cit., pg. 138; REVIGLIONO, sub art. 2468 
c.c., op. cit., pg. 1813; ANGELICI, La riforma delle società di capitali. Lezioni di diritto commerciale, 
Padova, 2003, pg. 54; STELLA RICHTER Jr., La società a responsabilità limitata. Disposizioni genera-
li. Conferimenti. Quote, in AA.VV., Diritto delle Società. Manuale Breve, 3 ed., pg. 286; SPADA, Classi 
e tipi di società dopo la riforma organica (guardando alla “nuova” società a responsabilità limitata), in 
Riv. Dir. civ., 2003, I, pg. 501 ess; OPPO, Patto sociale, patti collaterali e qualità di socio nella società 
per azioni riformata, in Riv. Dir., cv., 2004, II, pg. 57 e ss.; CAMPOBASSO, Diritto Commerciale. II. 
Diritto delle società, op. cit. pg. 560. 
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scano in capo al terzo acquirente della partecipazione (o al successore mortis 
causa) oppure no304. 
La lettera dell’art. 2469 c.c. non sembra peraltro autorizzare una differenziazione 
della regolamentazione della trasmissione della quota del socio a seconda che a 
quest’ultimo sia stato o meno attribuito un diritto particolare305. 
È certo tuttavia che l’astratta possibilità di trasferire la partecipazione sociale non 
implica automaticamente anche quella di trasferire il diritto particolare306. 
                                                 
304 Il problema chiaramente si pone laddove non si voglia accedere alla soluzione più radicale da taluno 
prospettata sulla non trasferibilità, anche in assenza di clausole limitative della circolazione delle quote, 
della partecipazione del socio titolare di particolari diritti. Su tutti: M. STELLA RICHTER JR, Diritto delle 
società di capitali. Manuale breve, cit., pag. 294 considera “opinabile” la possibilità del trasferimento. Se 
si ritiene che l’intrasferibilità sia ex lege il socio ovviamente non ha il diritto di recedere dalla società. 
Diversamente ragionando, se la fonte dell’intrasferibilità fosse comunque l’accordo statutario che attri-
buendo il diritto implicitamente ne esclude la trasferibilità bisognerebbe riconoscere il diritto di recesso 
ex art. 2473 c.c. ; R. ROSAPEPE, Appunti su alcuni aspetti della nuova disciplina della partecipazione so-
ciale nella s.r.l., cit., p. 483 per il quale il socio privilegiato potrebbe anche trasferire la partecipazione 
purché, però, rinunci ai diritti particolari. C. ANGELICI, La riforma delle società di capitali, op.cit., pag. 
68 ss. Più in generale, G. ZANARONE, Introduzione alla nuova società a responsabilità limitata, op.cit., 
pag. 80, ritiene che il regime della circolazione delle partecipazioni della s.r.l. non sembra valorizzare il 
suo carattere personalistico, rilevante invece per altri profili di disciplina. 
305 E v., nel senso del testo, C. MONTAGNANI, La fattispecie costitutiva, in La nuova disciplina della 
società a responsabilità limitata, Padova, 2008, pag. 59; G. OPPO, Patto sociale, patti collaterali e qua-
lità di socio nella società per azioni riformata, cit., pag. 60. 
306 P. SPADA, Classi e tipi di società dopo la riforma organica, op.cit., pag. 505, è propenso a escludere 
la trasferibilità del diritto particolare insieme alla partecipazione, soprattutto qualora “la prerogativa attri-
buita si atteggi come diritto amministrativo”; con il che non sembra escludere che la circolazione della 
partecipazione possa avvenire senza il diritto particolare. O. CAGNASSO, La società a responsabilità 
limitata, in Trattato di diritto commerciale, diretto da G. Cottino, op.cit, pag. 138, afferma che tali diritti 
non possono essere trasferiti “dato il loro carattere personale (salva naturalmente una modificazione dei 
medesimi da adottare con il consenso unanime). Inoltre, il trasferimento della partecipazione non com-
porta il loro trasferimento all’acquirente della stessa”; secondo l’autore tale conclusione “deriva de plano 
dall’inerenza dei particolari diritti non già alla partecipazione sociale, ma alla persona del socio”. Per G. 
OPPO, op. loc. ult. cit., “i <<particolari diritti>> sono chiaramente attribuiti alle persone, non alle parte-
cipazioni; il trasferimento delle quote non importa quindi trasferimento dei diritti”. M. PINNARÒ, sub 
art. 2468, in Società di capitali, Commentario a cura di G. Niccolini e A. Stagno D’Alcontres, op.cit., 
pag. 1501, sembra distinguere tra circolazione dei diritti e circolazione della partecipazione affermando 
che “i particolari diritti in quanto legati alla persona del socio non possono, o meglio sono inidonei a cir-
colare. La trasmissione della quota – che è sempre possibile – determinerà l’estinzione di quelle speciali 
prerogative”. Ciò sempre che quei particolari diritti non si siano oggettivizzati nella quota configurata 
come categoria, possibilità ammessa dall’autore. A. DACCÒ, I diritti particolari del socio nelle s.r.l., in 
Il nuovo diritto delle società, Liber amicorum Gian Franco Campobasso, cit., pag. 398 ss. 
P.REVIGLIONO, sub art. 2468. Quote di partecipazione, in Il nuovo diritto societario, Commentario 
diretto da G. Cottino e G. Bonfante, O. Cagnasso, P. Montalenti, op.cit., pag. 1813, afferma che “il trasfe-
rimento della quota non comporta il loro [dei diritti particolari] trasferimento automatico all’acquirente 
della partecipazione”, salvo il consenso unanime dei soci in quanto l’autore assimila la variazione sogget-
tiva del titolare del diritto particolare a una modificazione del diritto. L’autore esclude anche la legittimità 
di una scelta statutaria che consenta “la libera e automatica trasferibilità dei diritti in esame a favore 
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Dal momento dunque che il codice non indica puntualmente la sorte di tali diritti 
possiamo ritenere che la materia sia lasciata alla libera disponibilità delle parti 
che la dovranno regolare nell’atto costitutivo disciplinando l’ipotesi del trasferi-
mento della partecipazione cui accedono “particolari diritti”.  
Occorre peraltro verificare la possibilità che lo statuto consenta che il diritto par-
ticolare venga trasferito, per volontà del socio beneficiario, insieme alla quota di 
partecipazione, ferma la libera circolabilità di quest’ultima307. 
                                                                                                                                               
dell’acquirente”, ma la tesi non sembra trovare un valido appiglio normativo. M. MALTONI, sub art. 
2468 (Quote di partecipazione), in Il nuovo diritto delle società, a cura di A. Maffei Alberti, op.cit, pag. 
1837, tenuto conto della lettera dell’art. 2469, comma 1, c.c. esclude l’esistenza di un limite legale impli-
cito alla circolazione della partecipazione del socio dotato di un particolare diritto ritiene “molto più con-
vincente la tesi per la quale la partecipazione è in linea di principio liberamente trasferibile, ma non il di-
ritto particolare attribuito al socio”. A. CARESTIA, sub art. 2469, Società a responsabilità limitata, in 
La riforma del diritto societario, a cura di G. Lo Cascio, op.cit., pag. 103, afferma che poiché i diritti par-
ticolari “non possono essere modificati se non con il consenso di tutti i soci e poiché anche il trasferimen-
to della partecipazione realizza sul piano soggettivo una modifica di tali diritti (…) deve ritenersi che il 
mancato consenso di uno o più soci impedisca in concreto il trasferimento della quota. Anche in tal caso, 
dal carattere personale dell’assegnazione, più che una limitazione generale alla trasferibilità della parteci-
pazione, deve farsi discendere una intrasferibilità in concreto ogni qualvolta manchi il consenso degli al-
tri soci”. R. ROSAPEPE, Appunti su alcuni aspetti della nuova disciplina della partecipazione sociale 
nella s.r.l., op.cit., pag. 485 ss. non assume una posizione netta, limitandosi a dar conto delle due possibi-
li opzioni: intrasferibilità della quota oppure trasferibilità della quota con estinzione del diritto; ID., Le 
quote e le loro vicende, in La <<nuova>> società a responsabilità limitata, a cura di M. Miola, Napoli, 
2005, pag. 150. La questione è stata approfondita da M. NOTARI, Diritti particolari dei soci e categorie 
speciali di partecipazione, op.cit., pag. 332, il quale ritiene che nel modello legale di default i particolari 
diritti “sono legati alla persona del socio e non alla partecipazione sociale, con la conseguenza, tra l’altro, 
della loro intrasferibilità insieme alla partecipazione medesima. Si deve infatti ritenere che – in linea di 
principio e salve le diverse scelte convenzionali (…) – il trasferimento dell’intera partecipazione del so-
cio 
titolare di diritti particolari comporti la loro estinzione. (…) Diversamente, essi dovrebbero permanere 
tali e quali (in capo al socio originario), in caso di alienazione parziale della partecipazione, sempre che 
l’atto costitutivo non ne disponga l’indivisibilità”. Peraltro, l’autore nell’ambito del discorso volto a di-
mostrare la possibilità di creare quote speciali ammette che l’autonomia privata possa derogare alla sud-
detta disciplina e prevedere la libera trasferibilità di tali diritti a prescindere dalla circostanza che i parti-
colari diritti siano per loro natura frazionabili o meno, essendo necessario in quest’ultimo caso regolare 
pattiziamente la sorte del diritto particolare in caso di alienazione parziale. Anche per M. CAVANNA, 
Partecipazione e diritti particolari dei soci, in Le nuove s.r.l., a cura di M. Sarale, op.cit., pag. 157, “in 
difetto dei presupposti di legge non può aver luogo alcun trasferimento dei particolari diritti, che si estin-
guono con la cessione della quota dell’originario titolare”. 
307 Il trasferimento del diritto speciale potrebbe essere subordinato al consenso unanime dei soci, oppure 
alla sola volontà del cedente, senza che ciò comporti automaticamente (pur potendo costituire un indizio 
esegetico) la possibilità di considerare il diritto particolare come afferente alla partecipazione e non al so-
cio, trattandosi di interpretare di volta in volta il contenuto della clausola statutaria. Secondo C. MON-
TAGNANI, Informazioni e controlli nelle nuove società a responsabilità limitata, op.cit., pag. 83, non 
potrebbe parlarsi di “trasferimento ove (…) [i diritti particolari] siano, con il consenso di tutti i soci, rico-
nosciuti(più che ri-attribuiti) all’acquirente della quota del socio particolare”. È appena il caso di sottoli-
neare che nell’ipotesi di trasferimento del diritto particolare non si pone un problema di riconoscimento 
del diritto di recesso ex art. 2469 in quanto quest’ultima norma riguarda il trasferimento (non del diritto 
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In merito potrebbe essere sostenuto che, poiché il diritto particolare è qualificabi-
le come tale in ragione del fatto che viene attribuito a uno o più soggetti determi-
nati tenuto conto dello specifico rilievo che il carattere personale della loro parte-
cipazione assume nella determinazione degli interessi sottesi al contratto sociale, 
la previsione statutaria di una libera trasferibilità di un diritto specifico attribuito 
al singolo socio ne farebbe venir meno la stessa natura di “particolare diritto” ex 
art. 2468, comma 3, c.c.. Se ne dovrebbe desumere che il diritto particolare non 
possa mai essere ceduto e che la previsione statutaria che ne preveda la trasferibi-
lità debba essere considerata contra legem. 
Tale interpretazione rappresenterebbe tuttavia un’eccessiva compressione 
dell’autonomia privata in una materia che, come più volte posto in evidenza, 
coinvolge e tutela principalmente interessi disponibili dei soci. 
In mancanza di un espresso divieto normativo non mi sembra che i soci, liberi di 
attribuire il diritto speciale a uno o più di loro, non possano invece stabilire statu-
tariamente che sia in facoltà del beneficiario trasferire il diritto particolare insie-
me alla sua partecipazione, ferma la necessaria modificazione del contratto socia-
le che conseguirebbe al trasferimento del diritto particolare.In particolare i soci 
potranno prevedere in merito a tale partecipazione: 
(i) la sua incedibilità; 
(ii) la sua cedibilità con il consenso degli altri soci (e in tal caso il trasfe-
rimento implicherà una modifica soggettiva del diritto autorizzata da 
tutti i soci ai sensi dell’art 246, comma 4 c.c.);  
(iii) la cedibilità solo con il consenso di taluni soci (come consentito 
dall’art. 2469, comma 2, c.c.) specificamente interessati a mantenere 
inalterato lo status quo;  
(iv) la cedibilità con contestuale estinzione del diritto; e  
                                                                                                                                               
particolare, bensì) della partecipazione; contra sul punto, P. REVIGLIONO, Il recesso nella società a 
responsabilità limitata, op.cit., pag. 184 ss. Il diritto di recesso in caso di trasferimento del diritto partico-
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(v) la sua libera cedibilità unitamente al “particolare diritto”. 
 
In particolare l’ultima delle possibilità prospettate, relativa alla libera cedibilità 
della quota unitamente al “particolare diritto”, è oggetto di vivo dibattito, poiché 
tale clausola potrebbe comportare una sorta di oggettivizzazione del “particolare 
diritto” nella quota. 
Più specificamente si è posto il quesito, di notevole rilevanza applicativa, se sia 
possibile pattuire la libera cedibilità dei diritti particolari unitamente alla quota di 
partecipazione. 
La risposta affermativa, che riscuote un successo crescente tra gli interpreti e gli 
operatori308, esalta la duttilità del modello partecipativo della nuova società a re-
sponsabilità limitata.  
Tale parte della dottrina ritiene possibile una sorta di oggettivazione nella parte-
cipazione dei diritti particolari, scissi dalla persona del socio il quale perderebbe 
la centrale rilevanza. 
Si arriverebbe infatti in tal modo  a riprodurre una sorta di disciplina di “classe”, 
avente ad oggetto le modificazioni dei connotati essenziali delle partecipazioni 
“speciali”, del tutto analoga a quella sancita nella s.p.a. dall’art. 2376 c.c..  
Da ciò nulla si opporrebbe alla qualificazione di una siffatta pluralità di parteci-
pazioni come una “categoria”, alla stessa stregua con cui si qualifica una pluralità 
                                                                                                                                               
lare potrebbe invece derivare dall’applicazione delle disposizioni dell’art. 2468, comma 4, c.c.: v. infra 
nel testo. 
308 CAGNASSO, op. cit., pg. 139; NOTARI, op. cit., pg.332; TRICOLI, op. cit. pg. 1029; DACCO’, op. 
cit. pg. 402; Nello stesso senso la Commissione del Consiglio Notarile di Milano (massima n. 39), 
espressamente legittima due forme di trasmissione dei particolari diritti: la prima disgiunta dalla quota e 
che richiede il consenso di tutti i soci (che si risolverebbe in sostanza in una modifica soggettiva dei dirit-
ti particolari), la seconda connessa alla quota e che non richiederebbe alcuna approvazione. In 
quest’ultima evenienza, tra l’altro, si suggerisce di procedere alla connessa modifica mediante deposito 
presso il registro delle imprese dell’atto di cessione e dello statuto che registra il mutamento nella titolari-
tà del diritto, “senza che sia necessaria una deliberazione assembleare che prenda atto dell’intervenuta 
modificazione dell’atto costitutivo”. In senso contrario cfr. le considerazioni di REVIGLIONO, op. cit. 
pg. 1814; esclude la possibilità di creare categorie di quote nella nuova s.r.l. SANTOSUOSSO, La rifor-
ma del diritto societario. Autonomia privata e norme imperative nei d.lgs. 17 febbraio 2003, n. 5 e 6, Mi-
lano, 2003, pg. 202. 
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di azioni, tra loro uguali, ma dotate di diritti diversi (art. 2348 c.c.), come si di-
mostrerà nel prossimo capitolo.  
Seguendo questa prospettiva di indagine si potrebbe però distinguere, a seconda 
degli assetti organizzativi in concreto definiti dai soci e dei contenuti dei diritti.  
Infatti con riferimento ai particolari diritti dal contenuto amministrativo occorre 
sottolineare come questi presentino un “livello di personalizzazione” assai eleva-
to, essendo attribuiti ai soci in ragione di specifiche competenze, ovvero dei 
“rapporti di forza” interni alla compagine sociale. 
Più difficilmente dunque si tratterà di circostanze automaticamente riproducibili 
in capo all’eventuale cessionario della stessa partecipazione.  
Tale circostanza indurrebbe ad usare con grande cautela l'introduzione di  clauso-
le statutarie che prevedano l’assorbimento del privilegio corporativo nella quota, 
e la sua più o meno libera circolazione con essa.  
Al contrario, i particolari diritti patrimoniali dovrebbe per lo più prescindere dal-
le competenze e dalle capacità personali del titolare, e incontrerebbero quindi 
minori remore ad essere  eventualmente "oggettivati" in una quota partecipativa 
autonomamente trasmissibile. 
Si tratta in entrambi i casi di rilievi inerenti la mera opportunità dell’operazione, 
che pongono in evidenza possibili inconvenienti ma non incidono in modo deci-
sivo sulla struttura dell’istituto utilizzato.  
Tuttavia occorre rilevare che la tesi restrittiva riscontra ancora, ad oggi, maggior 
successo. 
Secondo tale orientamento infatti l’orientamento permissivo solleverebbe alcuni 
dubbi ricostruttivi.  
In primo si contravverrebbe  del tutto alla regola, espressamente confermata dal 
legislatore della riforma che attribuisce alla partecipazione della srl struttura uni-
taria e personalistica, in quanto la Relazione ministeriale alla riforma (§11) pre-
vede che “(…) si è ritenuto coerente con le caratteristiche personali del tipo so-
cietario della società a responsabilità limitata da un lato non prevedere la possibi-
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lità di categorie di quote, che implicherebbe una loro oggettivizzazione e quindi 
una perdita di collegamento con la persona del socio richiesta dal primo comma, 
lettera a), art. 3 della legge delega, dall’altro consentire con il quarto (rectius: ter-
zo) comma dell’art. 2468 che l’atto costitutivo preveda l’attribuzione a singoli 
soci, quindi in considerazione della loro posizione personale, particolari diritti 
concernenti sia i poteri nella società sia la partecipazione agli utili”.  
Inoltre un' altra incertezza riguarda le stesse modalità di rappresentazione della 
partecipazione in esame. Oggettivando i diritti particolari nella quota e recidendo 
il vincolo legale con la persona del socio, si dovrebbe concludere che la s.r.l. sia 
legittimata all’emissione di quote differenziate quanto al contenuto. Si pensi alla 
fattispecie di un soggetto già socio, che acquistasse successivamente da un altro 
socio una quota “privilegiata”,  ritrovandosi così titolare di una partecipazione 
disomogenea, rappresentata  dalla quota “ordinaria” da lui già detenuta e quella 
appena acquistata, “munita di diritti particolari”309. Per tale via però si contrav-
verrebbe del tutto alla regola310, che attribuisce alla partecipazione nella s.r.l. 
struttura unitaria e personalistica, e si adotterebbe un modello organizzativo più 
vicino a quello astratto- matematico, azionario311. 
Altra obiezione prescinde da valutazioni “strutturali” e muove dal rilievo che la 
libera circolazione delle partecipazioni “oggettivanti” il privilegio presupporreb-
be una preventiva approvazione dei soci, unanime o a maggioranza a seconda del 
                                                 
309 In argomento NOTARI, op. cit., pg. 337. 
310 Nella s.r.l. la persona del socio costituisce un prius logico, e tra i soci e le quote si crea un nesso biu-
nivoco, onde il numero delle quote corrisponde  al numero dei soci  e ciascuno di esse diviene titolare di 
una partecipazione. Se pertanto le azioni (con valore nominale espresso) sono tutte del medesimo am-
montare e quelle prive (dell’indicazione) del valore nominale rappresentano ciascuna, la stessa frazione 
del capitale sociale, le quote sono normalmente di diverso ammontare e rappresentano diverse aliquote di 
partecipazione. V. sul tema COTTINO, Diritto societario, Padova, 2006, pg. 609; STELLA RICHTER 
JR, op.cit., pg. 285; REVIGLIONO, op. cit., pg. 1799, che espressamente attribuisce valore tipologico 
alla rappresentazione su base personale della partecipazione; ante riforma SANTINI, op. cit., pg. 37 ss; 
CAVAZZUTI, voce “Società a responsabilità limitata”, in Novissimo Dig., XVII, Torino, 1970, pg. 686; 
RACUGNO, Società a responsabilità limitata, in Giur. Comm., 1978, I, pg. 804; in giurisprudenza, Trib. 
Bari, 28 gennaio 1974, in Giur it, 1974, I, 2, pg. 825 ss, in Riv. Not., 1975, pg. 148 ss. 
311 Sostiene la piena adattabilità alla s.r.l. di quest’ultima struttura TRICOLI, op. cit., pg. 1054, che coe-
rentemente con il proprio convincimento, ipotizza una partecipazione nella s.r.l. che si dissolve in una 
pluralità di quote standardizzate.   
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criterio prescelto, alla sostituzione della persona del beneficiario. Si tratterebbe, 
secondo tale impostazione dottrinale312,  di una relatio sostanziale alla volontà 
del socio, titolare attuale dei diritti particolari: una sorta di privilegio aggiuntivo, 
monetizzabile in sede di cessione della quota. Di fatto si riserverebbe allo stesso 
soggetto il diritto di apportare una modifica statutaria, proprio valendosi del pre-
ventivo consenso ottenuto dall’intera compagine sociale.  
Le modifiche statutarie, peraltro, sono tassativamente riservate alla competenza 
dei soci (art. 2479 c.c.), competenza inderogabile a favore di un singolo socio 
privilegiato. Al più, in luogo di una generica e preventiva approvazione di tutte le 
possibili “modifiche soggettive”, si potrebbe forse ipotizzare  l’anticipata auto-
rizzazione del socio a cedere quota e diritti particolari ad un altro determinato 
soggetto (meglio se entro un dato intervallo di tempo). In questo caso, il socio 
non imporrebbe alla società unilaterali modifiche statutarie, rimesse alla sua tota-
le discrezione, ma si vedrebbe semplicemente riconosciuto il diritto (particolare) 
a rendere effettiva una predeterminata variazione soggettiva, già positivamente 
valutata dagli altri soci (o da una loro maggioranza, a seconda del modello pre-
scelto) 
Ove poi non trovi applicazione la regola della decisione unanime, sarà operativo 
il correttivo del recesso, che, secondo la previsione dell’art. 2473, 1 c.c., spetta a 
tutti i soci contrari alla modifica soggettiva. L’istituto, come si è accennato in 
precedenza, riveste una valenza organizzativa generale, che si riflette sull’intera 
collettività dei soci313, anche quelli non privilegiati, interessati alla conservazione 
degli assetti predefiniti e potenzialmente pregiudicati da una loro modifica314. 
                                                 
312  V. sul tema COTTINO, Diritto societario, Padova, 2006, pg. 609; STELLA RICHTER JR, op.cit., 
pg. 285; P. REVIGLIONO, op. cit., pg. 1799. 
313 Il recesso va riconosciuto a tutti i soci, anche a coloro che non sono titolari del diritto particolare: cfr. 
M. STELLA RICHTER JR, Diritto di recesso e autonomia statutaria, in Studi e materiali, a cura del 
Consiglio nazionale del notariato, Milano, Supplemento 1/2004, pag. 227; M. TANZI, sub art. 2473, in 
Società di capitali, Commentario a cura di G. Niccolini e A. Stagno D’Alcontres, Napoli, 2004, pag. 
1535; A. M. LEOZAPPA, ‘Il socio risparmiatore’ nella società a responsabilità limitata: diritti partico-
lari e decisioni ex art. 2479 c.c., cit., pag. 296; L. DELLI PRISCOLI, L’uscita volontaria del socio dalle 
società di capitali, Milano, 2005, pag. 172; N. CIOCCA, Il recesso del socio dalla società a responsabi-
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La “libera” circolazione delle quote oggettivate sembra potersi pienamente rea-
lizzare solo se essa non determina l’exit dei soci.  Infatti sarebbe comunque una 
limitazione alla libera circolazione delle quote l'eventualità del recesso nel caso 
di disaccordo con la circolazione della quota "speciale". Peraltro le cause di re-
cesso legale sono inderogabili e non le si può escludere con un’apposita previ-
sione statutaria. Né l’obiettivo parrebbe perseguibile, ove tutti i soci, individual-
mente e preventivamente, rinunziassero da subito a valersi in futuro del recesso, 
in occasione delle future eventuali cessioni della quota privilegiata, a chiunque e 
a qualunque titolo. La rinuncia preventiva al recesso, infatti è consentita solo se 
agganciata ad una determinata modifica di cui siano noti i contenuti315. Nel no-
stro caso, invece, non ci si riferisce al trasferimento del diritto particolare ad un 
altro determinato soggetto, ma ad atti futuri aventi contenuto indeterminato: onde 
la rinuncia si risolverebbe in una sostanziale (e indebita) soppressione della causa 
legale di recesso. E infatti i soci si priverebbero da subito dell’opzione exit quale 
effetto della loro anticipata approvazione della modifica “soggettiva”, senza po-
                                                                                                                                               
lità limitata, in Riv. dir. comm., 2008, pag. 200 ss. Ciò è confermato non solo dalla lettera della legge, 
inequivoca a riguardo; ma anche da considerazioni di carattere sistematico, tenuto conto che anche gli 
interessi dei soci diversi dal titolare del diritto particolare subiscono gli effetti dell’attribuzione e 
dell’esercizio, e dunque della stessa modificazione, di tali diritti particolari. Il rilievo che i diritti partico-
lari assumono nell’assetto del contratto sociale permangono anche in presenza di una clausola che ne 
preveda la modificabilità a maggioranza, sicché non vi è ragione per escludere che in caso di modifica-
zione il recesso possa essere esercitato da tutti i soci che non abbiano consentito alla modificazione: v. a 
riguardo le considerazioni di P. REVIGLIONO, Il recesso nella società a responsabilità limitata, cit., 
pag. 172 ss. Dubbi in merito all’esercitabilità del recesso da parte di tutti i soci sono invece sollevati da 
M. PINNARÒ, sub art. 2468, in Società di capitali, Commentario a cura di G. Niccolini e A. Stagno 
D’Alcontres, cit., pag. 1501, nota 27; e da E. FAZZUTI, sub art. 2468. Quote di partecipazione, in La 
riforma delle società, a cura di M. Sandulli e V. Santoro, cit., pag. 59 
314 In concreto se i tre soci Tizio, Caio e Sempronio, decidono di riconoscere a Tizio il diritto di compiere 
un atto di gestione particolarmente complesso, tale previsione riflette non solo l’interesse di Tizio di ac-
quistare il privilegio gestionale, ma anche quello di Caio e Sempronio a che una decisione così delicata 
sia assunta, pure con la massima speditezza, da chi, nella compagine, possiede le migliori competenze. 
Ciò trova riscontro nella previsione dell’art. 2473, 1 c.c., che tra le cause legali di recesso aperte a tutti i 
soci introduce, come si è visto, la modifica dei diritti particolari ex art. 2468, 4 c.c. (laddove il rinvio al 4 
comma e non più propriamente al 3 – o al 3 e al 4- dell’art. 2468 c.c. deve probabilmente ascriversi al di-
fetto di coordinamento del testo dell’art. 2473 c.c. con una precedente versione dell’art. 2468 c.c., che 
presentava un ulteriore comma prima dell’attuale 3. 
315 GRIPPO, Il recesso del socio, in COLOMBO e PORTALE (diretto da), Trattato delle società per 
azioni, VI, 1, Torino, 1993, pg. 175. 
 
 
 
 
 
 
 
 
127 
terne valutare l’effettivo impatto: una rinuncia “in bianco”, per quanto detto 
inammissibile316. 
Tra l’altro, il 4 comma dell’art. 2468 c.c. sembra porre una stretta alternativa tra 
il consenso unanime (con l’implicito diritto di veto) e il meccanismo del recesso. 
Si potrebbe allora sostenere che, come il socio non può rinunciare al “buio 
dell’exit”, così non sarà legittimato a rinunciare al veto ab initio  senza conoscere 
il contenuto delle future decisioni che comportano  modifiche ai particolari dirit-
ti. 
Secondo tale orientamento dottrinale317 dunque il nostro legislatoreattribuirebbe 
alla partecipazione nella s.r.l. struttura unitaria e personalistica: come recita il 3° 
comma dell’art. 2468 infatti l’atto costitutivo può prevedere “(…) l’attribuzione 
a singoli soci di particolari diritti (…)”. Tali diritti sarebbero quindi attribuiti al 
socio intuitu personae, non oggettivizzati nella quota. 
Se si aderisce a questa tesi, quindi, deve negarsi la possibilità di prevedere la 
creazione di “categorie” di quote la cui circolazione implicherebbe l’automatico 
trasferimento del privilegio. 
Vi è da dire che tale tesi si fonda in maniera preminente su quanto previsto dalla 
Relazione ministeriale. 
A ben vedere però la natura non vincolante  della Relazione ministeriale e la 
mancanza di espresse e specifiche norme di divieto inducono a porre in dubbio 
tali conclusioni, sia per ciò che concerne la possibilità di includere nel contenuto 
di una partecipazione sociale alcuni diritti “particolari” – e quindi “diversi” da 
                                                 
316 In un diverso contesto normativo, vale a dire la prelazione ereditaria  ex art.732 c.c., la dottrina e la 
giurisprudenza prevalenti seguono un orientamento sul punto assai simile, ritenendo inammissibile una 
rinuncia preventiva alla stessa prelazione legale, che invece è legittima quando sia espressa con riguardo 
ad una determinata alienazione, la sua rinuncia è nulla per indeterminatezza dell’oggetto. In questo senso 
v. Cass., 22 gennaio 1994, n. 624, in Vita notar., 1994, pg. 1368 e ss., in Nuova giur. Comm., 1994, I, pg. 
498 e ss. Con nota di REGINE, Sulla rinuncia alla prelazione ereditaria,; Cass., 14 gennaio 1999, n. 
310, in Giur. It., 2000, pg. 92 e ss., in Notariato, 2000, III, pg. 252 e ss., con nota di BARTOLUCCI, La 
rinuncia preveniva alla prelazione ereditaria; FORCHIELLI E ANGELONI, Divisione, in Comm. C.c. 
Scialoja Branca, sub art. 713-768, 2 ed., Bologna-Roma, 200, pg. 281.  
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quelli contenuti nelle altre partecipazioni – legando cioè tali diritti alla partecipa-
zione e non alla persona del socio, sia per quanto riguarda la possibilità di rende-
re tali diritti “particolari” connotato comune a più partecipazioni sociali, assog-
gettate a regole di “classe”, analogamente a quanto avviene con le categorie spe-
ciali di azioni ai sensi dell’art. 2348 c.c.318.  
A  supporto di tale tesi vi è da dire  che la stessa riforma che ha introdotto i “par-
ticolari diritti” ha concesso, in linea generale, grande margine di autonomia ai 
soci nella determinazione del contenuto dei patti sociali e dell’amministrazione 
delle s.r.l. e che dunque tale autonomia può essere esercitata anche adottando una 
disciplina per le s.r.l. stesse che ricalchi per alcuni aspetti quella prevista in tema 
di s.p.a.. 
In tal caso dunque i soci potrebbero prevedere, oltre alla trasferibilità dei “parti-
colari diritti” unitamente alla partecipazione319, anche che le modificazioni dei 
tratti essenziali delle partecipazioni “speciali” siano assunte in modo analogo a 
quanto previsto in tema di categorie di azioni320 arrivando  così a riprodurre una 
disciplina di “classe”, avente ad oggetto le modificazioni dei connotati essenziali 
delle partecipazioni “speciali”, del tutto analoga a quella sancita nella s.p.a. 
dall’art. 2376 c.c..  
In tali ipotesi, i soci dovranno disciplinare dettagliatamente nell’atto costitutivo il 
trasferimento della partecipazione, soprattutto per il caso in cui il “particolare di-
ritto” non possa essere frazionato in occasione di un trasferimento a più soggetti. 
                                                                                                                                               
317 COTTINO, Diritto societario, cit., pg. 609; M. STELLA RICHTER, La società a responsabilità limi-
tata. Disposizioni generali. Conferimenti. Quote, in AA. VV., Diritto delle società. Manuale Breve, cit., 
pg. 285 ess.; REVIGLIONO, su. art. 2468 c.c., in Cottino e altri (diretto), cit., pg. 1799 e ss.. 
318 SANTUS-DE MARCHI, op. cit., pg. 99. 
319 MAUGERI, op. cit., pg.1494, pone però in dubbio che la trasferibilità possa riguardare i “particolari 
diritti” inerenti l’amministrazione della società, visto che in questi casi la persona del socio deve ritenersi 
infungibile. In argomento è utile ricordare Cassazione 4 marzo 1993 n. 2632 (in Giur.Comm, 1995, II, 
367 con nota di Verderame) che, ribadita la generale validità delle c.d. clausole di continuazione facolta-
tive in favore degli eredi di soci di società di persone,  ha dichiarato l’invalidità  di una clausola che pre-
vedeva il subingresso degli eredi del socio accomandatario anche nell’amministrazione della società; tale 
clausola comporterebbe un sostanziale atto abdicativo, da parte del socio accomandante superstite, 
all’espressione della volontà negoziale su di uno degli elementi essenziali del contratto di società, cioè la 
scelta dell’amministratore. 
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Si è al riguardo affermato che “a parte l’introduzione di un’eventuale regola di 
indivisibilità della partecipazione, si potrebbero prevedere dei meccanismi che 
consentano o l’esercizio del diritto a favore di uno soltanto degli acquirenti, o 
l’esercizio congiunto da parte di tutti, con le modalità stabilite, ad esempio, in ca-
so di comproprietà della partecipazione”321.  
Nel caso poi che un socio acquisti da altri una quota cui afferiscono “particolari 
diritti”, si sarà innanzi “(..) ad una parziale deroga al principio dell’unicità della 
partecipazione di s.r.l.: può in tali circostanze darsi il caso di un medesimo socio 
titolare di una partecipazione “ordinaria” e una partecipazione “speciale” (oppu-
re, se si preferisce, di una partecipazione in parte ordinaria e in parte specia-
le)”322. Si tratterebbe del resto di un’evenienza già nota nella disciplina previgen-
te – e non contraddetta dalla nuova – allorché venissero emesse (anche) “quote a 
cui è connesso l’obbligo delle prestazioni” accessorie (vecchio art. 2478, comma 
2 c.c.). 
Delle conseguenze che derivano dal trasferimento della quota da parte del socio 
cui sono riconosciuti “particolari diritti” si è occupata anche la Commissione So-
cietà del Consiglio Notarile di Milano che, ammessa tra l’altro la clausola 
dell’atto costitutivo inerente la trasferibilità dei “particolari diritti” unitamente al-
la quota, affronta anche il problema dell’eventualmente necessario adeguamento 
dell’atto costitutivo.  
In particolare ha affermato323 che “(…) qualora il trasferimento totale o parziale 
della partecipazione del socio cui sono stati attribuiti i particolari diritti comporti 
l’estinzione totale o parziale dei diritti medesimi, ovvero la variazione della loro 
misura, nonché qualora l’atto costitutivo disponga la successione dell’acquirente 
                                                                                                                                               
320 NOTARI, op. cit., pg. 336. 
321 Così CAGNASSO, La società a responsabilità limitata, Cedam, 2007, pg. 141; sottolineano 
l’importanza di una pattuizione sul punto, soprattutto per il caso di trasferimento mortis causa, SANTUS-
DE MARCHI, op. cit., pg.101. 
322 Così NOTARI, op. cit., pg. 337, il quale sottolinea che si è innanzi a un’ipotesi simile a quella 
dell’emissione di quote a cui è connesso l’obbligo di prestazioni accessorie di cui all’art. 2478 c.c. nel 
testo anteriore alla riforma.  
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nei particolari diritti o in parte di essi, si deve ritenere legittima la clausola che 
attribuisce agli amministratori la facoltà di depositare presso il registro delle im-
prese, ai sensi dell’art. 2436, ultimo comma, c.c., il testo aggiornato dell’atto co-
stitutivo o dello statuto, riportante le modificazioni derivanti dal trasferimento 
della partecipazione (ossia, a seconda dei casi, l’estinzione totale o parziale dei 
particolari diritti, la variazione della loro misura, la modificazione del nome del 
socio che ne è in tutto o in parte titolare, etc.), senza che sia all’uopo necessaria 
una deliberazione assembleare che prenda atto dell’intervenuta modificazione del 
testo dell’atto costitutivo”. 
Posto che si sono analizzate le due opposte tesi, l’una negativa circa la trasferibi-
lità del “diritto particolare” unitamente alla quota e l’altra invece positiva circa 
l’ammissibilità di una “oggettivazione” della quota stessa in presenza di una 
espressa volontà dei soci in tal senso, occorre ora domandarsi quale disciplina si 
debba applicare qualora nell’atto costitutivo  nulla si dica circa la possibilità per 
il socio titolare di “particolari diritti” di trasferire la propria quota unitamente ai 
diritti stessi.  
Anche con riferimento a tale fattispecie vi sono diversi orientamenti dottrinali: 
uno negativo, uno positivo ed uno intermedio. Parte della dottrina324 infatti ipo-
tizza addirittura l’intrasferibilità della quota, in deroga a quanto previsto dal 1° 
comma dell’art. 2469 c.c..  
Secondo tale autore il socio proprietario di una quota dotata di “particolari diritti” 
al fine di rendere la partecipazione liberamente trasferibile dovrebbe rinunciare al 
“particolare diritto”, con contestuale “riespansione” dei diritti degli altri soci, per 
poi cedere la quota.  
                                                                                                                                               
323 Cfr. Massima n. 39 della Commissione Società del Consiglio Notarile di Milano. 
324 ROSAPEPE, op. cit. pg. 486, secondo cui in questo caso spetterebbe al socio il diritto di recesso ai 
sensi del 2° comma dell’art. 2469. 
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Altra parte della dottrina325 ritiene che nell’attuale sistema, caratterizzato dalla li-
bera trasferibilità della quota ai sensi dell’art. 2468 c.c., il titolare di quota con 
“particolari diritti” trasferendo la sua quota all’acquirente gli attribuirebbe anche 
quei “particolari diritti” afferenti alla quota ceduta perché “compresi” nella parte-
cipazione stessa. E’ evidente che, aderendo a tale impostazione, si potrebbe arri-
vare ad una “totale oggettivazione” della quota arrivando così a riprodurre una 
disciplina di “categoria”, nel senso analizzato poco sopra. 
Come è facile immaginare in dottrina prevale la tesi intermedia, secondo cui la 
partecipazione sociale è liberamente trasferibile (ai sensi dell’art. 2469 c.c.) ma il 
trasferimento comporterebbe l’estinzione dei “particolari diritti”326 in capo 
all’acquirente. 
Tale situazione avverrebbe per ogni caso di trasferimento e quindi anche per il 
caso di successione mortis causa, sia a titolo universale che particolare. 
Si pone poi un’altra interessante questione riguardante l’ipotesi della cessione 
parziale della quota del socio cui sono attribuiti “particolari diritti”.  
In questo caso è necessario operare una distinzione: 
a)  se si tratta di diritti misurabili, nessun ostacolo di ordine sistematico o logico 
osta a tale possibilità: il diritto dell'alienante si ridurrà in misura corrispondente e 
varranno le regole di circolazione previste per la cessione totale; 
a) se si tratta di diritti non misurabili, si potrebbe ritenere che la quota sia indivi-
sibile327, non essendo concepibile un trasferimento parziale del diritto unitario, né 
tantomeno, un trasferimento del solo diritto svincolato dalla partecipazione a cui 
inerisce.  Pare tuttavia preferibile sostenere che in tal caso il titolare può disporre 
del diritto, a seconda dei casi, conservandolo ovvero cedendolo ad uno solo degli 
                                                 
325 MALTONI, La partecipazione sociale, in La riforma della società a responsabilità limitata, di Cac-
cavale-Magliulo-Maltoni-Tassinari, Ipsoa, 2007, pg. 221, il quale muove dall’assunto secondo il quale “i 
diritti particolari concorrono a costituire la partecipazione del socio, alla stregua di qualunque altra situa-
zione giuridica attiva o passiva tragga origine dal contratto sociale”. 
326 CAGNASSO, op. cit. pg.140; CAVANNA, op. cit. pg.157;  NOTARI, op. cit. pg.329; REVIGLIO-
NO, Commento all’art. 2468, in Il nuovo diritto societario, commentario diretto da Cottino, Zanichelli, 
2004, pg. 1813. 
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eventuali acquirenti. Tale interpretazione sarebbe conforme all'auspicio della Re-
lazione a "valorizzare i rapporti contrattuali tra i soci". 
Merita infine un cenno specifico la situazione nella quale acquirente della quota 
dal socio dotato di particolare diritto sia un altro socio. In questo caso, nessuna 
obiezione si pone qualora si ammetta l'individuazione in capo ad uno stesso socio 
di quote distinte: secondo tale impostazione, il diritto particolare riguarderà la 
quota acquistata per ultima e non anche quella di cui l'acquirente/socio era già ti-
tolare. 
Qualora invece si opti per la tesi dell'unitarietà e quindi si ritenga che comunque 
l'acquisto di una quota da parte di un socio determini un mero incremento della 
quota già posseduta vi potranno essere problemi circa i diritti patrimoniali che 
non transitano per il voto.  
D'altra parte, lo stesso problema si porrebbe nel caso in cui il socio, dotato di un 
tale diritto particolare, acquisti una quota di partecipazione da chi non aveva al-
cun diritto particolare: in entrambi i casi, la relazione del diritto con la persona 
del socio, piuttosto che con la quota, non consente soluzioni diverse dall'esten-
sione del diritto stesso alla complessiva quota, come incrementata grazie al suc-
cessivo acquisto. 
 
3.5 I PARTICOLARI DIRITTI IN CASO DI PEGNO E USUFRUTTO DELLA        
PARTECIPAZIONE 
 
La questione della sorte dei particolari diritti attribuiti a un socio a norma del 
comma 3 dell'art. 2468 nel caso di trasferimento della partecipazione, affrontata 
nel paragrafo precedente, permette di affrontare l'ulteriore sotto-problema della 
costituzione di un pegno o di un diritto di usufrutto aventi a oggetto la quota di 
partecipazione al capitale sociale di una società a responsabilità limitata. 
                                                                                                                                               
327 Cfr. STELLA RICHTER jr., op. cit., pg.283 ess. 
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Si tratta di stabilire la sorte dei "particolari diritti" facenti capo al socio debitore 
(per il caso di pegno) o nudo proprietario (per il caso di usufrutto). 
Il quesito trova facile soluzione se, come per l'ipotesi di trasferimento della titola-
rità, si opta per la tesi del collegamento oggettivo di tali diritti alla partecipazione 
sociale.  
È evidente, infatti, che i diritti (poteri giuridici e i vantaggi economici) si trasferi-
ranno in capo al creditore pignoratizio o all'usufruttuario, i quali eserciteranno ta-
li diritti nel rispetto delle norme e dei limiti che disciplinano tali istituti328 (così, 
ad esempio, i privilegi patrimoniali nascenti dai particolari diritti in tema di utile 
faranno capo al creditore pignoratizio o all'usufruttuario). 
Maggiori difficoltà sorgeranno qualora invece si aderisse alla tesi che "collega" i 
particolari diritti ex art. 2468, 3 c.c. alla persona del socio, sottolineando il lega-
me soggettivo che viene a instaurarsi. 
In questo caso si potrebbe dire che la garanzia pignoratizia o l'usufrutto avranno 
ad oggetto la quota di partecipazione, ma non i diritti particolari che al socio de-
bitore o nudo proprietario competono ai sensi dell'art. 2468, 3 c.c.. Infatti tali par-
ticolari diritti non sarebbero liberamente "cedibili" nemmeno in questo caso. 
Tale soluzione però non tiene  conto del ruolo economico dei particolari diritti. 
E'infatti evidente che, da una parte,  per il creditore e per l'usufruttuario (come 
abbiamo visto al paragrafo precedente per l'acquirente) è più vantaggioso pigno-
rare o ricevere in usufrutto una quota sociale "arricchita", e, dall'altra per il socio 
cedere anche il diritto particolare rende più agevole la trattativa volta alla defini-
zione della garanzia o della costituzione del diritto reale di godimento. 
Non pare che vi siano norme imperative che ostino a tale "passaggio" nè che 
questo possa  recare pregiudizi o rischi in capo ai terzi. 
                                                 
328 La cui disciplina, per le s.r.l., è prevista - con un rinvio all'art. 2352 c.c. - sia dall'art. 2468 ult. comma, 
c.c. sia dall'art. 2471bis c.c.. 
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A questo punto bisogna chiedersi cosa accade dei rapporti con la società, ovvero 
si tratta di stabilire come la garanzia pignoratizia e l'usufrutto siano opponibili al-
la società.  
Al riguardo non vi è alcuna difficoltà nel rendere opponibile alla società le vi-
cende in oggetto, dal momento che non vi è nessuna differenza dal caso di costi-
tuzione di pegno o usufrutto su una quota priva di "particolari diritti". 
E' più arduo, invece, stabilire cosa accade nel rapporto con gli altri soci. 
È evidente, infatti, che gli altri soci potrebbero non accettare che la nomina 
dell'amministratore oppure il veto circa il compimento di determinate operazioni 
gestionali sia rimesso a un soggetto - il creditore pignoratizio o l'usufruttuario 
appunto - estraneo; mentre, al contrario, potrebbero ritenere non rilevante il fatto 
che il maggior utile o comunque il privilegio patrimoniale competa a un soggetto 
estraneo, in quanto, in ogni caso, la posizione giuridica ed economica degli altri 
soci non subirebbe alcun mutamento. 
E' facilmente intuibile che si pone qui lo stesso problema che siamo posti nel pa-
ragrafo precedente: la differenza di trattamento tra i particolari diritti amministra-
tivi e patrimoniali. 
Potremmo, anche in questo caso dire che se si tratta di diritti inerenti l'ammini-
strazione, la vicenda della garanzia pignoratizia o dell'usufrutto non può compor-
tare alcuna modifica quanto ai rapporti con la società e con gli altri soci: è il so-
cio debitore o nudo proprietario che eserciterà i "particolari diritti" a lui attribuiti, 
senza quindi alcuna differenza rispetto ad altro socio titolare di analoghi o identi-
ci diritti (si tratterà, semmai, di stabilire come il socio debitore - o anche terzo ga-
rante - o nudo proprietario risponderà verso il creditore garantito o l'usufruttuario 
per scelte o decisioni che arrecano pregiudizio alla posizione giuridica ed eco-
nomica di questi). 
Se, viceversa, a venire in considerazione sono i "particolari diritti" in tema di di-
stribuzione degli utili, verificato che comunque la posizione degli altri soci e del-
la società non subisce alcun pregiudizio rimanendo la stessa immutata, nulla si 
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oppone a ipotizzare che, contrariamente ai "particolari diritti" in tema di ammini-
strazione, questi diritti in tema di distribuzione di utili possano formare oggetto 
di pegno o di usufrutto con effetti sia verso la società che verso i soci. 
Ma, nel caso di pegno e usufrutto si potrebbe, inoltre, introdurre una distinzione 
fondata sui rapporti interni ed esterni in cui si sviluppa la fattispecie. 
Nei rapporti esterni - tra il socio debitore o nudo proprietario e la società - tutto 
potrebbe rimanere immutato: il socio che eserciterà i "particolari diritti" a lui at-
tribuiti, sia quelli amministrativi che quelli patrimoniali. In tal modo gli altri soci 
non subiranno alcun pregiudizio, e la società non si dovrà preoccupare della le-
gittimazione all'esercizio di tali diritti. 
Nei rapporti interni, invece - tra il socio debitore o nudo proprietario e il creditore 
pignoratizio o usufruttuario - il socio dovrebbe agire in modo da non pregiudica-
re o arrecare danno alla posizione del creditore o dell'usufruttuario, verso i quali 
sarà tenuto a un comportamento improntato alla correttezza e alla buona fede, ri-
conoscendo agli stessi i benefici economici che i "particolari diritti" gli attribui-
scono. 
 
3.6  IL MANCATO ESERCIZIO DEI PARTICOLARI DIRITTI  
 
Altra vicenda che deve essere presa in esame è quella riguardante il mancato 
esercizio dei particolari diritti che possono essere riservati al socio ai sensi 
dell'art. 2468, comma 3, c.c.. 
La questione è se rientri tra le facoltà riconosciute al titolare del diritto anche 
quella di non avvalersene. Un diverso, ma connesso, profilo è quello di valutare 
le conseguenze di uno scorretto esercizio del diritto particolare. 
Poiché il diritto particolare è conformato dalla disposizione statutaria che lo pre-
vede è evidente che occorre fare riferimento al concreto contenuto del diritto al 
fine di valutare quali effetti abbia l’inerzia del socio. 
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Alla luce delle considerazioni compiute in merito alla valenza (anche) organizza-
tiva del diritto particolare, le conseguenze del suo mancato o scorretto esercizio 
dovrebbero essere verificate anzitutto sul piano dell’organizzazione sociale329. 
Di conseguenza, il mancato esercizio di un diritto particolare può avere effetti 
sfavorevoli per la società e per gli altri soci. Si pensi, per esempio, al mancato 
esercizio del diritto di nominare l’amministratore unico della società. 
In tal caso, l’inerzia del socio potrebbe pregiudicare l’attività e la stessa soprav-
vivenza della società. 
Posto che, come detto, il diritto particolare concorre a determinare l’assetto di in-
teressi sotteso al contratto sociale, il suo mancato o scorretto esercizio potrebbe 
giustificare la reazione degli altri soci, nel rispetto della disciplina dei particolari 
diritti e delle altre regole organizzative societarie. 
In presenza della clausola che consente l’intervento a maggioranza degli altri soci 
sul diritto particolare, questi ultimi potrebbero agire autonomamente attraverso 
decisioni direttamente o indirettamente modificative del diritto particolare che 
scongiurino i rischi connessi all’inattività del socio titolare, salvo se del caso il 
recesso di quest’ultimo. 
                                                 
329 Anche per la tesi che riconosce ai diritti particolari la natura di posizioni soggettive rilevanti esclusi-
vamente sul piano dell’azione sociale il mancato o scorretto esercizio del diritto assume rilievo esclusi-
vamente sotto il profilo organizzativo e (o) gestionale della conformità alla legge e allo statuto del proce-
dimento di formazione della volontà sociale e dell’amministrazione della società. E v., in particolare, A. 
BLANDINI, Categorie di quote, categorie di soci, Giuffrè, 2009, il quale nell’affermare che i diritti par-
ticolari del socio si esplicano nell’ambito e secondo le forme delle decisioni dei soci ex art. 2479 c.c., il 
mancato esercizio si risolve nell’operare delle normali regole decisionali, mentre l’esercizio scorretto 
consente l’attivazione dei rimedi di tipo caducatorio e reale della decisione assunta (v. pagg. 68 e 70, con 
particolare riferimento al diritto di decidere il compimento di determinate operazioni). Il rilievo organiz-
zativo dei diritti particolari impedirebbe allo stesso titolare di rinunciarvi, se non seguendo le regole pre-
viste per 
la modificazione, e implicherebbe che il socio “non soltanto possa ma debba anche esercitarlo” (v. pag. 
105). C. MONTAGNANI, Informazioni e controlli nelle nuove società a responsabilità limitata, cit., 
pag. 84, distingue tra l’attuazione diligente del diritto particolare connesso a “una sorta di obbligatorietà 
del loro esercizio” – obbligatorietà che secondo l’autrice sembra peraltro contrastare con la natura di tali 
diritti – e l’esecuzione “secondo buona fede e correttezza del contratto sociale, per cui, ove nel contesto 
concreto possa rappresentarsi un’attribuzione di quei diritti nell’interesse, esclusivo o concorrente, di altri 
rispetto al titolare (non mai, direi, della società), questi sarà tenuto a esercitarli, e a esercitarli diligente-
mente, e non <<in modo lesivo della società>>”. 
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Meno agevole è la soluzione prospettabile nel caso di diritti particolari modifica-
bili all’unanimità. In queste ipotesi, il disinteresse del socio all’esercizio del dirit-
to e l’eventuale impossibilità per gli altri soci di reagire sul piano organizzativo  
dovrebbe condurre alla conclusione che, qualora il mancato o scorretto esercizio 
del particolare diritto ostacoli l’operatività stessa della società, l’unico rimedio 
potrebbe essere quello di sciogliere la società per impossibilità di conseguimento 
dell’oggetto sociale ex art. 2484, comma 1, n. 2 c.c., ovvero per decisione espres-
sa dell’assemblea ai sensi del successivo n. 6 del medesimo comma 1. 
Dunque, dovrebbe essere verificato caso per caso, tenuto conto della regolamen-
tazione dell’istituto al quale il diritto speciale afferisce e del contenuto di 
quest’ultimo, se la noncuranza del socio circa l’uso della sua prerogativa possa 
consentire una riespansione dell’operatività delle regole organizzative legali de-
rogate dalle disposizioni statutarie sul diritto particolare, che in genere dovrebbe 
tuttavia essere esclusa330. 
Va posta in evidenza l’opportunità che sia lo stesso statuto a disciplinare le con-
seguenze dell’inerzia o della scorrettezza del socio nell’esercizio del suo diritto 
particolare, se del caso prevedendo decadenze o penali, o addirittura l’esclusione, 
che tra l’altro opererebbero come deterrenti. 
Altra questione è quella se il socio titolare del diritto particolare possa rinunciarvi 
unilateralmente. 
                                                 
330 Con riferimento all’esempio prima indicato nel testo della mancata nomina dell’amministratore della 
società da parte del socio, non mi sembra che possa essere consentito agli altri soci di procedere alla no-
mina dell’organo gestorio con una decisione assunta a maggioranza secondo gli ordinari principi corpora-
tivi. In tal senso, invece, L. A. BIANCHI – A. FELLER, sub art. 2468. Quote di partecipazione, in La 
società a responsabilità limitata, a cura di L. A. Bianchi, in Commentario alla riforma delle società, cit., 
pag. 328, i quali riconoscono la possibilità per gli altri soci di integrare l’organo sociale nel caso di man-
cato esercizio del diritto da parte del socio privilegiato. M. CIAN, Le competenze decisorie dei soci, in 
Trattato delle società a responsabilità limitata, diretto da C. Ibba e G. Marasà, cit., pag. 19, riconosce la 
sussistenza di una “competenza sussidiaria ed eventuale della collettività dei soci” per la sostituzione 
dell’amministratore nominato dal socio privilegiato, anche in caso di “inerzia” o di “esercizio abusivo 
(...) del potere”; ma non anche per quella del socio nominato amministratore ai sensi dell’art. 2468 c.c. V. 
anche M. CAVANNA, Partecipazione e <<diritti particolari>> dei soci, in Le nuove s.r.l., a cura di M. 
Sarale, cit., pag. 155 ss. Secondo A.BLANDINI, Categorie di quote, categorie di soci, cit., pag. 119, 
“sembra che al più tale comportamento [di inerzia] assuma pregnanza in punto risarcitorio”. 
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Una parte della dottrina tende a escludere tale possibilità, anche in ragione del 
fatto che proprio la natura organizzativa del diritto implichi che “almeno in alcu-
ni casi, il socio non soltanto possa, ma debba anche esercitarlo”, con la conse-
guenza che la “rinunzia (totale o parziale) al diritto non possa intervenire se non 
seguendo il procedimento legale o statutario all’uopo fissato”331. 
Ciò in quanto la rinuncia unilaterale comprometterebbe la stessa ratio della tutela 
degli interessi  di tutti i soci insita nella regola legale che impone la modificazio-
ne dei diritti particolari con il consenso unanime. La rinuncia è inammissibile an-
che nell’ipotesi in cui lo statuto abbia introdotto la regola della modificabilità a 
maggioranza del diritto particolare, posto che pure in questa ipotesi l’atto unilate-
rale del socio sarebbe assunto in violazione della norma statutaria che, a salva-
guardia dell’interesse di tutti i soci, presuppone una loro decisione comune per 
modificare il diritto speciale. 
La rinuncia unilaterale a un diritto particolare che si traduca in un vantaggio per 
gli altri soci dovrebbe essere invece liberamente consentita, salvo il rifiuto degli 
altri soci, in ragione dell’attenuazione in tal caso dell’esigenza di protezione de-
gli interessi dei soci sottesa alle regole della modificabilità del diritto con il loro 
consenso (unanime o a maggioranza)332. 
La rinuncia dovrebbe inoltre essere sempre ammessa nei casi in cui il diritto par-
ticolare abbia come contenuto una situazione soggettiva naturalmente rinunciabi-
le. 
                                                 
331  V. A. BLANDINI, op. ult. cit.., pag. 163, ove le statuizioni citate nel testo: il potere/dovere di eserci-
zio del diritto speciale sussisterebbe “non soltanto là dove il diritto particolare si sostanzi in un compor-
tamento la cui omissione paralizzi l’attività sociale”, ma anche “qualora, per il diritto particolare di 
<<amministrazione>>, di <veto>> o di <<gradimento>>, che dovesse competere, il socio, pur essendo 
consapevolmente in grado di evitare un pregiudizio per la società non lo abbia fatto”. V. anche A. M. 
LEOZAPPA, ‘Il socio risparmiatore’ nella società a responsabilità limitata: diritti particolari e decisio-
ni ex art. 2479 c.c., cit., pag. 293 ss. 
332 Del resto, la rinuncia ampliativa della sfera giuridica degli altri soci, salvo il loro rifiuto, ha effetti che 
coincidono in sostanza con quelli di una manifestazione di volontà unanime volta all’estinzione del diritto 
particolare. Ammettono la rinunciabilità tout court del diritto particolare B. LIBONATI, Diritto commer-
ciale, Impresa e società, cit. pag. 450; A. SANTUS – G. DE MARCHI, Sui “particolari diritti” del socio 
nella nuova s.r.l., cit., pag. 77; dubitativamente, R. ROSAPEPE, Appunti su alcuni aspetti della nuova 
disciplina della partecipazione sociale nella s.r.l., cit., pag. 483 ss. 
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Resta ovviamente salva la possibilità che la rinuncia unilaterale del diritto specia-
le da parte del socio sia consentita – anche qualora non ammesa direttamente in 
base alla legge – in ragione di una clausola ad hoc dello statuto. 
Infine, ci si può domandare che cosa accada nel momento in cui la società violi 
(o provi a violare) il particolare diritto attribuito a un socio ai sensi dell'art. 2468, 
4 c.c.. 
Anche a questo riguardo, può essere opportuno distinguere: 
- se il socio ha diritto ad una determinata percentuale degli utili di cui venga deli-
berata la distribuzione, la decisione che lede il suo diritto è di certo annullabile in 
quanto contrastante con l'atto costitutivo; 
- se, invece, avesse il diritto a una determinata percentuale degli utili conseguiti, 
indipendentemente da una decisione dei soci che li distribuisca, evidentemente 
tale diritto non può essere leso, in quanto se ne può tutt'al più ipotizzare un man-
cato esercizio, ma non è possibile impedire che il diritto sorga; 
- se, infine, a proposito del diritto a nominare uno o più amministratori, la deci-
sione dei soci non lasci al singolo socio la possibilità di esercitarlo, probabilmen-
te la decisione è invalida al pari di una nella quale sia stato sbagliato il computo 
dei voti e dei quorum. 
 
3.7 I PARTICOLARI DIRITTI IN CASO DI OPERAZIONI STRAORDINARIE SULLA 
SOCIETÀ 
 
E’ ora necessario valutare le conseguenze che la presenza di “particolari diritti” 
producono in occasione delle più rilevanti modifiche dell’atto costitutivo che non 
abbiano ad oggetto i diritti medesimi, nel qual caso saremmo innanzi ad un caso 
di loro modifica diretta o indiretta (delle quali si è ampiamente parlato nel prece-
dente paragrafo 3.1). 
 
3.7.1 LE OPERAZIONI SUL CAPITALE 
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Per quanto riguarda le operazioni sul capitale, i problemi che possono sorgere 
trovano una soluzione unitaria nella considerazione che i “particolari diritti” sono 
attribuiti ai soci e non concorrono a formare la partecipazione al capitale sociale. 
Di conseguenza le vicende di quest’ultimo, quali il suo aumento o la sua riduzio-
ne, non interferiscono sul “particolare diritto” che resterà immutato fintanto che il 
socio mantenga una partecipazione (se così non fosse, oltre tutto, saremmo in-
nanzi ad una sua modifica indiretta). Ciò trova espressa conferma al 2° comma 
dell’art. 2481ter c.c., che prevede che nel caso di aumento gratuito del capitale 
sociale “(…)la quota di partecipazione di ciascun socio resta immutata”, e 
nell’art. 2482quater c.c., secondo cui “in tutti i casi di riduzione del capitale per 
perdite è esclusa ogni modificazione delle quote di partecipazione e dei diritti 
spettanti ai soci”. Uguale discorso deve essere fatto per il caso dell’aumento a 
pagamento del capitale sociale o della sua riduzione reale. 
Alcune questioni si sono sviluppate in tema di aumento gratuito del capitale so-
ciale di cui all’art. 2481ter c.c., ove il “particolare diritto” sia relativo alla distri-
buzione degli utili. 
 Particolarmente discusse sono le modalità di “distribuzione” dell’aumento tra i 
soci; è stato infatti ipotizzato che, trattandosi di impiego di risorse che sarebbero 
altrimenti distribuibili ai soci, debba essere allora “(…) la misura della partecipa-
zione agli utili a determinare il quantum del capitale aumentato spetti a ciascun 
socio”333.  
Si è però osservato che se si procedesse in tal modo si andrebbe ad alterare il 
rapporto di equilibrio esistente tra i soci334; così operando, infatti, il socio non so-
lo vedrebbe rispettato il suo “particolare diritto” in tema di distribuzione degli 
utili ma anche accrescerebbe la sua posizione in società “su tutti i fronti”. Egli 
                                                 
333 E. FAZZUTI, Commento all’art. 2481ter, in La riforma delle società, a cura di Sandulli e Santoro, 
Giappichelli, 2003. 
334 BARTALENA, Commento all’art. 2481ter, in Commentario delle società di capitali, a cura di Picco-
lini e Stagno D’Alcontres, , III, Jovene, 2004. 
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vedrebbe quindi incrementato il suo “peso” nella società e, contemporaneamente, 
gli altri soci vedrebbero ridursi il proprio, in evidente contrasto con quanto di-
sposto dal citato art. 2481ter c.c.. Per il motivo descritto è quindi preferibile rite-
nere che dell’aumento del capitale profittino tutti i soci in proporzione delle ri-
spettive quote di partecipazione. 
 Non possono poi tacersi i dubbi avanzati da parte della dottrina in merito alla 
stessa adottabilità a maggioranza della delibera di aumento gratuito in questo ca-
so. In argomento rileva la distinzione tra utili di esercizio e utili di bilancio.  
Ovvero la possibilità di prevedere che i “particolari diritti” relativi agli utili pos-
sano essere fatti valere una volta approvato il bilancio, così come accade nelle 
società di persone ex art. 2262 c.c., senza necessità che vi sia una apposita delibe-
ra assembleare inerente la distribuzione degli utili. La tesi negativa335 si basa sul-
la considerazione che l’art. 2468 c.c. fa riferimento alla “distribuzione degli utili” 
e che il successivo art. 2479, comma 2, numero 1, c.c. prevede che “in ogni caso 
sono riservate alla competenza dei soci (…) l’approvazione del bilancio e la di-
stribuzione degli utili”, non si potrebbe quindi prescindere da tale delibera. Pre-
vale comunque la tesi dell’ammissibilità del diritto prospettato336, anche sulla ba-
se delle considerazione che, altrimenti, potrebbero essere facilmente frustrate le 
aspettative del socio di minoranza cui sono riconosciuti tali diritti dai patti socia-
li. 
Tornando al nostro problema  è evidente che ove sia previsto che il privilegio 
operi una volta approvato il bilancio –senza che sia necessaria una delibera ine-
rente la distribuzione degli utili- la delibera di “messa a riserva” degli utili non 
potrà essere assunta quanto meno senza il consenso del socio “privilegiato”. Nel 
caso invece in cui il “particolare diritto” sia destinato a operare dopo una delibera 
inerente l’approvazione degli utili, il singolo socio non potrà avanzare pretese in 
merito alla stessa.  
                                                 
335 ROSAPEPE,op. cit., pg. 483. 
336 CAVANNA, op. cit., pg137; MAUGERI, op. cit., pg.1499; SANTUS-DE MARCHI, op. cit., pg. 85. 
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Torna qui attuale il lungo dibattito che si è sviluppato riguardo gli “abusi” che la 
maggioranza può porre a danno della minoranza, tra cui si ricomprende anche la 
mancata distribuzione degli utili; a meno che l’operazione non possa essere con-
siderata quale un “abuso” della maggioranza sulla minoranza saranno quindi suf-
ficienti le normali maggioranze previste dalla legge o dall’atto costitutivo. 
 
3.7.2 TRASFORMAZIONE, FUSIONE E SCISSIONE 
 
Occorre valutare l’incidenza dei “particolari diritti” nel caso in cui debba essere 
deliberata una c.d. operazione straordinaria. Nel caso in cui debba essere delibe-
rata una trasformazione in s.r.l. l’eventuale attribuzione a un singolo socio di 
“particolari diritti” richiederà il consenso unanime dei soggetti che devono ap-
provare l’operazione, poiché tali diritti possono alterare profondamente gli ac-
cordi fondamentali già presi al momento della costituzione dell’ente di partenza. 
L’unanimità dei consensi è poi necessaria nel caso di trasformazione da s.r.l. 337, 
poiché quanto dettato dall’art. 2468 comma 4, c.c. sulle maggioranze per la mo-
difica dei “particolari diritti” deve essere rispettato ai sensi dell’art. 2500 sexies, 
secondo cui “(…) la delibera di trasformazione di società di capitali in società di 
persone è adottata con le maggioranze previste per le modifiche dello statuto”.  
Analogo discorso varrà per il caso di trasformazione eterogenea da s.r.l. in quan-
to il 4° comma dell’art. 2468 c.c. certamente prevale sull’art. 2500septies, 3° 
comma c.c..  
Anche per quanto riguarda la fusione e la scissione non sono sufficienti –ogni 
qual volta queste implichino dirette modifiche dei “particolari diritti”- le maggio-
ranze previste dall’art. 2479 bis c.c., maggioranze cui fa rinvio l’art. 2502 c.c. per 
la fusione, articolo a sua volta richiamato dall'art 2506ter 5° comma c.c., per la 
                                                 
337 Nello stesso senso anche MOSCA, Commento all’art. 2500sexies, in Trasformazione-Fusione-
Scissione, a cura di Bianchi, Giuffrè, 2006, pg.252, sulla base però della diversa considerazione che le 
vicende della società sono ininfluenti rispetto al “privilegio” che è nominativamente attribuito al socio. 
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scissione; sarà quindi necessario il consenso unanime dei soci secondo quanto 
previsto dall’art 2468, 4° comma c.c.. 
 In argomento si rammenta anche che il progetto di fusione (nonché quello di 
scissione, per l’espresso rinvio dell’art. 2506 bis c.c. all’art. 2501ter c.c.) deve 
contenere una puntuale indicazione del “trattamento eventualmente riservato a 
particolari categorie di soci (…)” (n. 7 del 1° comma art. 2501ter, c.c.). 
Se invece non si vuole aderire alla tesi che ritiene non corretto parlare, nel caso 
dei “particolari diritti”, di categorie di soci, compiuta informazione dovrà essere 
data ai sensi dell'art. 2501ter 1° comma, n. 2 c.c., che dispone siano indicati nel 
progetto di fusione “l’atto costitutivo della nuova società risultante dalla fusione 
o di quella incorporante, con le eventuali modificazioni derivanti dalla fusione”. 
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DIRITTI  PARTICOLARI  DEI SOCI E CATEGORIE  SPECIALI DI  PARTECIPAZIONI 
4.1 DALLE QUOTE ALLE "CATEGORIE DI QUOTE" 
 
Quanto esposto nel precedente capitolo con riguardo al trasferimento del diritto 
particolare e all’inevitabile modificazione statutaria che ne deriva induce a verifi-
care la possibilità di cedere il diritto particolare insieme alla quota di partecipa-
zione senza la necessità di modificare il contratto sociale, dando rilievo in tal 
modo a un elemento di oggettivizzazione del diritto speciale rispetto alla persona 
del socio, nel senso di consentire il mutamento della titolarità del diritto speciale 
senza passare attraverso il cambiamento dello statuto sociale. Dal che origina 
l’ulteriore interrogativo se sia possibile configurare quote di partecipazione carat-
terizzate da un diritto particolare a esse afferente, ovvero vere e proprie categorie 
di quote dotate del medesimo diritto particolare. 
Le prime sarebbero partecipazioni nelle quali il diritto particolare è stato oggetti-
vizzato nella quota, separandolo dallo stretto collegamento con la persona del so-
cio. Le seconde sarebbero quote caratterizzate da diritti particolari a esse comuni, 
dunque standardizzate ed eventualmente regolate da “una disciplina di classe”338. 
Come detto, la disciplina legale prevede che il diritto particolare ex art. 2468, 
comma 3, c.c. sia attribuito alla persona del socio. 
                                                 
338 Distingue la nozione di partecipazione speciale da quella di categoria di quota M. NOTARI, Diritti 
particolari dei soci e categorie speciali di partecipazione, cit., pag. 335. Anche A. DACCÒ, I diritti par-
ticolari del socio nelle s.r.l., in Il nuovo diritto delle società, Liber amicorum Gian Franco Campobasso, 
cit., pag. 400, differenzia la figura di quote dotate di diritti particolari e categorie di quote. La Relazione 
al decreto legislativo n. 6/2003 esclude espressamente tale possibilità. Si afferma in particolare che “si è 
ritenuto coerente con le caratteristiche personali del tipo societario della società a responsabilità limitata 
(…) non prevedere la possibilità di categorie di quote, che implicherebbe una loro oggettivizzazione 
quindi una perdita del collegamento con la persona del socio richiest[o] dal primo comma lett. a) dell’art. 
3 della legge di delega”. Ciò a fronte peraltro della possibilità di attribuire i particolari diritti di cui all’art. 
2468, comma 3. La Relazione, benché possa costituire un riferimento interpretativo idoneo a evidenziare 
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Presupponendo la qualità di socio del titolare, i diritti particolari non possono 
sussistere indipendentemente dalla partecipazione sociale339. 
Da tutto quanto sin qui esposto, emerge un quadro piuttosto incerto. 
La configurazione della quota di partecipazione del socio della s.r.l. è stata infatti 
oggetto di lunga e approfondita riflessione da parte della dottrina nel vigore della 
disciplina tradizionale. 
È affermazione condivisa che le quote di partecipazione della s.r.l. si contraddi-
stinguano, ancora una volta in ragione del preminente profilo personalistico che 
da sempre connota la disciplina della s.r.l. rispetto a quella della s.p.a., ciascuna 
per il loro carattere unico, unitario e non standardizzato, conseguente al fatto che 
ognuna di esse misura la partecipazione del socio in funzione della sua persona e 
non di un criterio astratto-matematico di ripartizione del capitale sociale che pro-
duce le partecipazioni-tipo costituite dalle azioni della s.p.a.340 
Già nel vigore della precedente disciplina, la dottrina era divisa sulla derogabilità 
dei caratteri personalistici della quota di partecipazione nella s.r.l.. 
Alcuni infatti escludevano la possibilità di configurare partecipazioni tipo di s.r.l. 
e di consentire ai soci di detenere più quote di partecipazione di uguale valore e 
contenuto giuridico341. 
Nondimeno, una parte degli autori ha sostenuto che la rilevanza del 
carattere personale della quota di partecipazione della s.r.l. non connotasse il tipo 
di società e che pertanto l’autonomia privata avrebbe potuto creare quote giuridi-
                                                                                                                                               
l’intentio legis e dunque a orientare nell’interpretazione teleologica, non è ovviamente e come già sottoli-
neato più volte determinante sul piano ermeneutico complessivo. 
339 Nel senso che non possibile attribuire a terzi i diritti particolari ex art. 2468, comma 3, c.c. 
L’affermazione è pacificamente condivisa in dottrina, e spesso è data per presupposta. 
340 V. in questo senso le riflessioni di L. A. BIANCHI – A. FELLER, sub art. 2468. Quote di partecipa-
zione, in La società a responsabilità limitata, a cura di L. A. Bianchi, in Commentario alla riforma delle 
società, cit., pag. 306 ss. 
341 G. FERRI, Le società, in Trattato di diritto civile, a cura di G. Vassalli, cit., pag. 498; G. SANTINI, 
Società a responsabilità limitata, in Commentario del codice civile Scialoja-Branca, Bologna-Roma, a 
cura di F. Galgano, cit., pag. 37; G. COTTINO, Diritto commerciale, cit., pag. 695 ss.; L. F. PAOLUCCI, 
Le società a responsabilità limitata, in Trattato dir. priv., diretto da P. Rescigno, Torino, 1985, pag. 274. 
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camente uguali e fungibili da attribuire ai soci in numero proporzionale al loro 
conferimento, analogamente alle azioni di una s.p.a.342. 
Di fronte a un quadro normativo sensibilmente mutato, la questione va valutata 
alla luce delle nuove previsioni. 
Si tratta di verificare se il rapporto tra la partecipazione sociale, i “particolari di-
ritti” e la persona del socio delineato dal legislatore possa essere modificato 
dall’autonomia privata fino al punto di creare partecipazioni sociali qualificate 
dai “particolari diritti” e se, pertanto, sia possibile regolare, nel silenzio della leg-
ge sul punto343, quote di partecipazioni dotate di diritti speciali o finanche catego-
rie di quote. 
Secondo alcuni autori nella s.r.l. riformata la possibilità di configurare nell’atto 
costitutivo particolari diritti afferenti alla quota e non alla persona del socio, ov-
vero di creare statutariamente vere e proprie categorie di quote, non sarebbe leci-
                                                 
342 Si trattava di un orientamento minoritario in dottrina: G. ZANARONE, Società a responsabilità limita-
ta, in Trattato di dir. comm. e di dir. pubb. dell’econ., a cura di F. Galgano, cit., pag. 81 ss.; M. DINI, Ca-
tegorie speciali di quote di società a responsabilità limitata, in Giur. comm., 1998, II, pag. 787; G.C.M. 
RIVOLTA, La società a responsabilità limitata, in Trattato di dir. civ. e comm., diretto da A. Cicu e F. 
Messineo, continuato da L. Mengoni, cit., pag. 161 ss. Non a caso, quest’ultimo autore, in Profilo della 
nuova disciplina della società a responsabilità limitata, cit., pag. 694, non considera particolarmente ri-
levante “l’impatto della riforma sulla struttura delle quote di partecipazione e sulla loro circolazione”. Lo 
stesso autore peraltro riteneva illegittima la creazione di categorie di quote, sicché potevano ammettersi 
più quote differenti soltanto sotto l’aspetto quantitativo: v. La società a responsabilità limitata, in Tratta-
to di dir. civ. e comm., diretto da A. Cicu e F. Messineo, continuato da L. Mengoni, cit., pag. 160 ss. Per 
L. A. BIANCHI – A. FELLER, sub art. 2468. Quote di partecipazione, in La società a responsabilità limita-
ta, a cura di L. A. Bianchi, in Commentario alla riforma delle società, cit., pag. 308, “la pur indiscutibile 
centralità della nozione di partecipazione quale corollario della rilevanza della persona del socio nel con-
testo della disciplina della s.r.l. può assumere connotazioni diverse per effetto delle concrete scelte in ma-
teria da parte dell’autonomia statutaria, e finanche risultare sfumata quale connotato effettivamente tipiz-
zante la s.r.l. (…) [L]a personalizzazione della posizione del socio appare, a conti fatti, soltanto eventuale 
essendo infatti pienamente coerente, di converso, un regime statutario volto a perseguire l’eguaglianza 
delle partecipazioni e dunque la loro (parziale) standardizzazione”. Consideravano inammissibile la crea-
zione di quote di uguale valore e fungibili, tra gli altri, G. SANTINI, Società a responsabilità limitata, in 
Commentario del codice civile Scialoja-Branca, Bologna-Roma, a cura di F. Galgano, cit., pag. 38, il 
quale ammette peraltro la configurabilità di categorie speciali di quote (pag. 39); G. FERRI, Le società, in 
Trattato di diritto civile, a cura di G. Vassalli, cit., pag. 498. 
343 Com’è noto, nella disciplina della s.p.a. le categorie di azioni sono espressamente nominate (art. 2348 
c.c.) e regolate (art. 2376 c.c.). 
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ta perché ancora oggi incoerente, sul piano sistematico, con la disciplina del tipo 
s.r.l.344. 
La creazione di quote dotate di diritti particolari, eventualmente costituenti una 
categoria, avrebbe l’indiscutibile effetto di “oggettivizzare” la partecipazione so-
ciale, in contrasto con i connotati personalistici che dovrebbero inderogabilmente 
caratterizzare la partecipazione nella s.r.l.. Altra parte della dottrina, nel dare ri-
lievo all’autonomia privata il cui ruolo – si è già rilevato più volte in precedenza 
– viene espressamente enfatizzato nella legge di delega, riconosce che se la di-
sciplina di default sembra in effetti orientata a escludere sia quote dotate di diritti 
particolari, sia categorie di quote, tuttavia l’autonomia statutaria potrebbe disci-
plinare  partecipazioni sociali dal contenuto più ampio, comprensive di diritti di-
versi da  quelli legalmente attribuiti ai soci, compresi i diritti ex art. 2468, comma 
3 c.c.345. 
                                                 
344 Argomento peraltro sostenuto, e non condiviso da tutti (v. A. MIGNOLI, Le assemblee speciali, cit., 
pag. 348 ss.; G. ZANARONE, Società a responsabilità limitata, in Trattato di dir. comm. e di dir. pubb. 
dell’econ., a cura di F. Galgano, cit., pag. 85 ss. e di G. SANTINI, Società a responsabilità limitata, in 
Commentario del codice civile Scialoja-Branca, Bologna-Roma, a cura di F. Galgano, cit., pag. 39 ss.) 
già nel vigore della regolamentazione precedente alla riforma: G. FERRI, Le società, in Trattato di diritto 
civile, a cura di G. Vassalli, cit., pag. 499 e pag. 500; G.C.M. RIVOLTA, La società a responsabilità li-
mitata, in Trattato di dir. civ. e comm., diretto da A. Cicu e F. Messineo, continuato da L. Mengoni, cit., 
pag. 164. Vi sono anche argomenti letterali, peraltro considerati, anche in passato, non determinanti: per 
esempio, la circostanza che la disciplina della s.p.a., a differenza di quella della s.r.l., preveda espressa-
mente categorie di azioni. 
345 Ammettono la possibilità di creare categorie di quote: M. MALTONI, sub art. 2468 (Quote di parte-
cipazione), in Il nuovo diritto delle società, a cura di A. Maffei Alberti, cit., pag. 1873; M. NOTARI, Di-
ritti particolari dei soci e categorie speciali di partecipazione, cit., pag. 336, M. PINNARÒ, sub art. 
2468, in Società di capitali, Commentario a cura di G. Niccolini e A. Stagno D’Alcontres, cit., pag. 1497; 
A. BLANDINI, Categorie di quote, categorie di soci, cit., pag. 203 ss. Dubbi vengono sollevati in propo-
sito da A. DACCÒ, I diritti particolari del socio nelle s.r.l.,  in Il nuovo diritto delle società, Liber ami-
corum Gian Franco Campobasso, cit., pag. 400 e pag. 401. A riguardo, v. anche, con diversità di opinio-
ni: G. PRESTI, Le nuove ricette del diritto societario, in Il nuovo diritto societario fra società aperte e 
società private, a cura di P. Benazzo, S. Patriarca, G. Presti, Milano, 2003, pag. 14; F. CORSI, Le nuove 
società di capitali, cit., pag. 256; M. STELLA RICHTER JR, in Diritto delle società, Manuale breve, cit., 
pag. 294; G. SANTONI, Le quote di partecipazione nella s.r.l., in Il nuovo diritto delle società, in Liber 
amicorum Gian Franco Campobasso, cit., pag. 392; P. REVIGLIONO, sub art. 2468. Quote di parteci-
pazione, in Il nuovo diritto societario, Commentario diretto da G. Cottino e G. Bonfante, O. Cagnasso, P. 
Montalenti, cit., pag. 1814; A. CARESTIA, sub art. 2469, in La riforma del diritto societario, a cura di 
G. Lo Cascio, cit., pag. 87; D. U. SANTOSUOSSO, La riforma del diritto societario, Milano, 2003, pag. 
202 ss.; M. PERRINO, “La rilevanza del socio” nella s.r.l.: recesso, diritti particolari, esclusione, in La 
nuova disciplina della società a responsabilità limitata, a cura di V. Santoro, cit., pag. 133; R. ROSAPE-
PE, Appunti su alcuni aspetti della nuova disciplina della partecipazione sociale nella s.r.l., cit., pag. 
481; M. CAVANNA, Partecipazione e <<diritti particolari>> dei soci, in Le nuove s.r.l., a cura di M. 
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Una posizione intermedia è quella che riconosce la possibilità di creare quote do-
tate di diritti speciali, senza tuttavia spingersi a considerare legittima la configu-
razione di vere e proprie categorie di quote346. 
È mia convinzione che la quota dotata di un diritto particolare e la cosiddetta 
quota di categoria non si differenzino su un piano qualitativo. Ambedue sono 
partecipazioni sociali qualificate dall’attribuzione di un diritto particolare trasfe-
ribile per opzione statutaria senza il consenso degli altri soci, diritto particolare 
che nel caso della categoria di quote è identicamente attribuito a più di un socio e 
connesso a ciascuna delle rispettive partecipazioni sociali347. Inoltre, in tutte e 
due le fattispecie, l’inapplicabilità per opzione statutaria delle regole di modifi-
cabilità diretta all’unanimità di cui all’art. 2468, comma 4, c.c. e la circostanza 
che il diritto speciale si trasferisca automaticamente insieme alla partecipazione 
sociale senza il consenso degli altri soci può accompagnarsi all’ulteriore scelta 
pattizia di escludere la necessità di indicare nominativamente i soci beneficiari 
                                                                                                                                               
Sarale, cit., pag. 161; F. GUERRERA, Le modificazioni dell’atto costitutivo, in Trattato delle società a 
responsabilità limitata, diretto da C. Ibba e G. Marasà, cit., pag. 239 ss. 
L’ammissibilità di quote speciali è stata avallata anche in giurisprudenza: v. il decreto del Tribunale di 
Milano, 14 ottobre 2004, in Giur. milanese, 2004, 12, pag. 474, secondo il quale “in sede di adeguamento 
dello statuto societario alla normativa introdotta dal d.lgs. n. 6/2003, deve ritenersi legittima per una s.r.l. 
la previsione di diverse categorie di partecipazioni mediante il riferimento a quote di capitale, a condizio-
ne che si tratti di individuare in modo oggettivo i soci titolari di particolari diritti riguardanti l'ammini-
strazione o la distribuzione degli utili, ai sensi dell'art. 2468, comma 4, c.c., e di rendere trasferibili gli 
stessi diritti, senza con ciò creare un’autonoma e distinta classe di soci”. 
346 V. O. CAGNASSO, La società a responsabilità limitata, in Trattato di diritto commerciale, diretto da 
G. Cottino, cit., pag. 140 ss. M. RESCIGNO, La nuova società a responsabilità limitata, in Il nuovo di-
ritto delle società di capitali e delle società cooperative, a cura di M. Rescigno e A. Sciarrone Alibrandi, 
cit., pag. 282, considera necessaria, nel silenzio dell’atto costitutivo, “una valutazione caso per caso della 
fattispecie, al fine di distinguere, a seconda delle singole vicende negoziali, quei diritti <<particolari>> 
legati inscindibilmente alla persona del singolo titolare della quota da quelli invece aventi carattere ogget-
tivo”. M. STELLA RICHTER JR, in Diritto delle società, Manuale breve, cit., pag. 294.; P. BENAZZO, 
L’organizzazione nella nuova s.r.l. fra modelli legali e statutari, in Le Società, 2003, pag. 1076, afferma 
che nella s.r.l. sarebbe consentita “la creazione in capo ai soci di vere e proprie golden quote dotate di 
<<particolari diritti riguardanti l’amministrazione della società>>. V. anche la Commissione Società del 
Consiglio notarile di Milano, massima n. 39, cit. 
347 Spunti in tal senso sono in G.C.M. RIVOLTA, La società a responsabilità limitata, in Trattato di dir. 
civ. e comm., diretto da A. Cicu e F. Messineo, continuato da L. Mengoni, cit., pag. 165. F. GUERRERA, 
Le modificazioni dell’atto costitutivo, in Trattato delle società a responsabilità limitata, diretto da C. Ib-
ba e G. Marasà, cit., pag. 241, si riferisce a quote di partecipazione “distinte in più <<serie>>, in funzione 
dei requisiti soggettivi dei loro titolari, senza perciò recidere il collegamento necessario con le persone 
dei soci, né configurare categorie di quote”. 
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del diritto speciale, dunque di modificare lo statuto in conseguenza del trasferi-
mento del diritto particolare, che di fatto si “oggettivizza”348. 
Se si condivide l’argomento secondo il quale tra partecipazione speciale e cate-
gorie di quote non sussiste una differenza di tipo qualitativo, nel senso che si trat-
ta della medesima vicenda partecipativa che nel caso delle categorie si caratteriz-
za per una pluralità di quote dotate dello stesso diritto speciale, si deve conclude-
re che anche alla creazione di categorie di quote non è d’ostacolo il principio di 
unitarietà della quota di partecipazione della s.r.l.. 
Pertanto, anche la quota appartenente alla categoria dotata di diritti speciali può 
essere liberamente trasferita ad altro socio unificandosi con la quota da 
quest’ultimo già detenuta. 
E ciò quand’anche tale socio sia già in possesso di una quota appartenente alla 
stessa categoria e, attraverso l’acquisizione della nuova quota, moltiplichi i diritti 
particolari detenuti (qualora il relativo contenuto lo consenta). Si tratta di una 
conseguenza della quale i soci hanno tenuto (o avrebbero dovuto tenere) conto 
nell’originaria previsione statutaria delle quote di partecipazione dotate di diritti 
particolari, sicché essa risulta conforme all’assetto di interessi contrattualmente 
definito. 
In conclusione, nella disciplina della s.r.l. l’impiego dei termini “partecipazione 
dotata di diritti speciali” e “categorie di quote” caratterizzate dai diritti particolari 
a esse afferenti può risultare fuorviante. 
Esclusa infatti la configurabilità di partecipazioni standardizzate e fungibili e ri-
badita l’unitarietà della partecipazione sociale nel tipo s.r.l., la cosiddetta parteci-
pazione speciale e la cosiddetta quota di categoria dotate di diritti speciali costi-
tuiscono soltanto classi terminologiche per definire una partecipazione ordinaria 
di un socio al quale sia stato attribuito, per espressa scelta pattizia, un particolare 
                                                 
348 V. M. NOTARI, Diritti particolari dei soci e categorie speciali di partecipazione, cit., pag. 335. 
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diritto che si trasferisce automaticamente con la cessione della quota e senza una 
connessa modificazione statutaria. 
Infatti, l’attribuzione del diritto speciale non è più vicenda legata alla persona del 
socio, sicché la modificazione della titolarità del diritto particolare non costitui-
sce più una modificazione dello statuto, come non determina una modificazione 
dello statuto il trasferimento di ogni altra partecipazione sociale349. 
Resta da verificare quale sia il regime delle modificazioni delle partecipazioni 
speciali e delle categorie di quote diverse da quelle conseguenti al trasferimento. 
Si è affermato che in tali casi continui a trovare applicazione la regola di default 
dell’unanimità350 e quella della necessaria modificazione dello statuto. 
In effetti, se l’oggettivizzazione della partecipazione si è manifestata esclusiva-
mente nell’ambito della disciplina della trasferibilità automatica del diritto parti-
colare insieme alla partecipazione, ogni altro profilo di disciplina concernente il 
diritto speciale deve continuare a essere regolato dalla norma legale del consenso 
unanime, salva una previsione statutaria che renda applicabili regole diverse (con 
salvezza in ogni caso del diritto di recesso in applicazione dell’art. 2468, comma 
4, c.c. e dell’art. 2473, comma 1, c.c.), forse più coerenti con la scelta pattizia di 
“spersonalizzare” la partecipazione351. 
Quanto appena esposto contiene in sé la risposta (negativa) al quesito relativo al-
la possibilità di applicare alle cosiddette categorie di quote la disciplina prevista 
nelle s.p.a. per le categorie di azioni, in particolare per quanto concerne la previ-
sione di assemblee speciali dei soci dotati di quote particolari. 
Un’automatica applicazione delle regole previste per la s.p.a. va infatti esclusa 
posta l’autonoma, differente disciplina delle quote rispetto alle azioni per quanto 
concerne la creazione e la regolamentazione delle rispettive “categorie”. Non è 
                                                 
349 Conseguentemente, la modifica della titolarità del diritto speciale andrebbe soggetta alla sola pubblici-
tà legale prevista per il trasferimento della partecipazione sociale ex art. 2470 c.c. 
350 Così M. NOTARI, op. ult. cit., pag. 335. 
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peraltro contestabile che l’autonomia statutaria possa regolare le modalità di mo-
dificazione e di esercizio dei diritti particolari caratterizzanti le cosiddette catego-
rie di quote secondo una disciplina comune alla categoria liberamente definita, se 
del caso anche attraverso un rinvio alle disposizioni delle assemblee speciali di 
s.p.a.352. 
 Si potrà dunque parlare di "categorie" con riferimento alle società a responsabili-
tà limitata ma se ne parlerà in maniera qualitativamente diversa rispetto a quanto 
detto per le società per azioni. Infatti  non convince l'affermazione che l'elemento 
fondante la "categoria" sia inevitabilmente l'incorporazione dei diritti particolari 
un una pluralità di azioni, di identico contenuto, e proprio per questo diverse dal-
le altre della stessa società353 - ciò che riguarderebbe necessariamente le sole so-
cietà per azioni e in accomandita per azioni - con la conseguente complicazione 
riferibile all'allontanamento del titolo di credito/azione dalla società per azioni. 
Sembrerebbe invece prospettabile che il richiamo alla "categoria" connoti l'esi-
stenza di taluni partecipanti all'impresa sociale dotati dei medesimi diritti diversi 
da quelli "ordinari", ed i cui aspetti caratterizzanti sul piano della disciplina pos-
sono essere individuati per "classi" e non soltanto per le specifiche posizioni 
"particolari". Possibilità questa che se poteva essere posta in dubbio prima della 
riforma societaria del 2003 risulta oggi espressamente riconosciuta dalla legge 
                                                                                                                                               
351 Appare meritevole di tutela l’interesse dei soci a essere coinvolti nelle decisioni che modificano il di-
ritto speciale sul piano oggettivo del suo contenuto, ancorché per essi sia indifferente la persona del tito-
lare della posizione privilegiata. 
352 In tal senso, A. BLANDINI, Categorie di quote, categorie di soci, cit., pag. 166 e pag. 169. 
353 P. SPADA, Dalla nozione al tipo della società per azioni , in Riv. dir. civ., 1985, I, p. 113; G. ZA-
NARONE, Società a responsabilità limitata, in Tratt. dir. comm. e dir. pubbl. dell'econ. diretto da Gal-
gano, VIII, Padova, 1985, p. 86, nt. 19; M. BIONE, Le azioni , in Tratt. s.p.a. diretto da Colombo e Por-
tale, 2*, Torino, 1991, p. 45 ("il termine " categoria " sta a designare ogni serie di azioni omogenee per 
contenuto e perciò fungibili l'un l'altra, che presenti caratteristiche difformi da quelle di altra serie o 
gruppo"); G. TANTINI, Le azioni (delle banche popolari) portatrici dei soli diritti patrimoniali come ca-
tegoria (nella legge 17 febbraio 1992, n. 207), in Giur. comm. 1993, I, p. 642; G. COTTINO, Diritto so-
cietario, Padova, 2006, p. 383; LIBONATI-FERRO LUZZI, Categorie di azioni e aumento del capitale 
con emissione di sole azioni ordinarie, in Riv. dir. comm., 1990, I, p. 703 ss.; G. FRÈ, Società per azioni, 
in Commentario Scialoja-Branca, Bologna-Roma, 1997, 715 ss.; GROSSO, Categorie di azioni ed as-
sembee speciali Milano, 1999; R. LENER-A.TUCCI, L'assemblea nelle società di capitali, Torino, 2000, 
47 ss.; FERRARA JR.-CORSI, Gli imprenditori e le società, Milano, 2001, 504 ss.; F.GALGANO, Il 
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che ne detta persino un frammento di regolamentazione nell'ambito degli artt. 
2468 e 2473 c.c.. 
Parte della dottrina che, sia prima sia dopo la riforma354 ha negato la suddivisione 
delle partecipazioni per categorie nelle società a responsabilità limitata ha dovuto 
ammettere che, in presenza delle condizioni ora menzionate, non sia così impos-
sibile rifarsi a questo concetto delle categorie, seppure in senso atecnico355. 
Proprio chi su di un piano generale ha riconosciuto nella disciplina delle società a 
responsabilità limitata la massima autonomia concedibile nella determinazione 
del contenuto dell'atto costitutivo ha correlativamente sostenuto l'ammissibilità di 
introdurre "categorie diverse di quote"356: ed è in questo ambito che i diritti parti-
colari possono giungere a qualificarsi per essere attribuiti ai soci appartenenti a 
quella specifica categoria. 
La sussistenza di posizioni particolari dei soci, la standardizzabilità e trasferibili-
tà statutaria di queste posizioni e l'organizzazione speciale che è legittimo confi-
gurare consentono allora di concludere per una possibile suddivisone in categorie 
anche nella società a responsabilità limitata, con la mera particolarità rispetto alle 
società per azioni derivante dalla specificità della prima, ovvero delle più volte 
riferita non incorporabilità della quota - dotata o meno di diritti particolari- in un 
documento che si possa reputare titolo di credito. 
 
4.2   LO STUDIO DELLE CATEGORIE DI QUOTE NELLA PROSPETTIVA DELLA RI-
COSTRUZIONE DEGLI ELEMENTI CARATTERIZZANTI LA SOCIETÀ A RE-
SPONSABILITÀ LIMITATA RISPETTO ALLE ALTRE SOCIETÀ DI CAPITALI 
 
                                                                                                                                               
nuovo diritto societario, in Trattato Galgano, Padova, 2003, 133 ss.; L. RESTAINO, Assemblee speciali, 
in La Riforma delle società, a cura di Sandulli e Santoro, Torino, 2003, 2/1, 338 ss.,  
354 G. C. M. RIVOLTA, La società a responsabilità limitata, op. cit., pg. 165 e M. STELLA RCHTER jr, 
la società a responsabilità limitata. Disposizioni generali. Conferimenti. Quote, cit. pg. 294. 
355 E' questo il termine che utilizzano entrambi gli autori citati. 
356 A. GAMBINO, Spunti di riflessione sulla riforma: l'autonomia societaria e la risposta legislativa alle 
esigenze di finanziamento dell'impresa, cit. pg. 652. 
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Si sono, nel corso di questo lavoro, analizzati più volte i problemi relativi alla ri-
costruzione della società a responsabilità limitata e i suoi elementi di differenza 
rispetto alle altre società di capitali. 
Sono infatti molte e note le differenze tra la società a responsabilità limitata e le 
società di persone, mentre meno evidenti sono quelle con la società per azioni e 
in accomandita per azioni, ancora di più a seguito della  riforma del 2003. 
Tale affermazione non è condivisa da tutti ed anzi, la volontà dichiarata dal legi-
slatore, ed esplicitata nella legge delega 3 ottobre 2001, n. 366 andava verso l'au-
tonomia della società a responsabilità limitata rispetto alle altre società di capitali 
e che, proprio in questa prospettiva il d.lg. 17 gennaio 2003 n. 6 ha eliminato 
quasi tutti i richiami alla società per azioni. 
Però occorre ricordare che, se si rimane nel modello legale, è difficile contestare 
che, eliminato il controllo giudiziario ex art. 2409 c.c. e la sua sostituzione con i 
controlli individuali dei soci ex art. 2476 c.c. ciò che rimane è la diversa prospet-
tiva che si propone circa il ricorso al mercato dei capitali.  
Come infatti già detto nel I capitolo di questa trattazione la società per azioni è il 
"tipo" destinato al ricorso dei capitali di rischio e di credito con i relativi stru-
menti costituiti dalle azioni, dalle obbligazioni e dagli strumenti finanziari. 
Alle società a responsabilità limitata tale ricorso è esplicitamente escluso. L'unico 
strumento sono i titoli di debito, al di fuori dei quali esiste soltanto il mercato dei 
capitali ordinari (banche, fornitori, dipendenti...). 
Dunque per le società a responsabilità limitata il capitale è l'unico mezzo di fi-
nanziamento dell'impresa sociale e va trovato attraverso i mezzi tradizionali e 
non ricorrendo al mercato dei capitali ed è questo il prezzo che la società a re-
sponsabilità limitata paga per l'autonomia statutaria. 
A questo punto allora viene da chiedersi quale potrebbe essere il senso della con-
figurazione delle categorie di quote "oggettivate". 
Da una parte infatti la divisione del capitale in azioni non è riproducibile nella 
società a responsabilità limitata, ma, dall'altra l'autonomia statutaria è tale da 
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spingersi sino alla creazione di "categorie di quote", nei sensi che si sono rico-
struiti. 
Attraverso la concessione del diritto particolare si potrebbe arrivare a dire che il 
legislatore abbia creato una "deroga" ai vincoli sul piano del reperimento del ca-
pitale di rischio avvicinando molto le società per azioni alla società a responsabi-
lità limitata. Ed è infatti proprio in questa possibilità che emerge l'utilità dell'in-
dividuazione di una disciplina di classe, ovvero nell'agevolare i soci nel compito 
di reperire risorse finanziarie che la creazione di categorie può consentire, a sca-
pito dell'alleggerimento del legame tra società e persona del socio specificamente 
individuata. 
Conclusivamente si potrebbe allora dire che nella società per azioni il ricorso al 
mercato dei capitali trova quale contropartita una maggiore rigidità statutaria che 
diventa massima quando la società istituzionalmente fa ricorso al mercato dei ca-
pitali di rischio. La deresponsabilizzazione dei soci costituisce una barriera inva-
licabile tra questi ultimi e l'amministrazione della società. Se si intende valicare 
quest'ultima barriera, si devono assumere delle responsabilità: il superamento di 
diritto determina la necessità di ricorrere alla società in accomandita per azioni. 
In questa prospettiva non vi sono ostacoli alla configurazione di azionisti che 
siano emarginati anche totalmente dalla partecipazione all'assemblea e, in questo 
senso, istituzionalmente meri finanziatori dell'impresa sociale. 
Nella società a responsabilità limitata, invece, il divieto di ricorrere al mercato 
dei capitali ed il ruolo fondamentale svolto dai mezzi propri per l'esercizio 
dell'impresa sociale legittimano una più ampia autonomia statutaria. In quest'am-
bito, l'articolazione della relazione soci-amministratori può perfino sostanziarsi 
nell'istituzionale attribuzione di un diritto di amministrazione, o, meno radical-
mente, in un'ingerenza dei soci, o di taluni di essi, nella gestione senza che vi 
siano generali assunzioni di responsabilità, diverse da quelle che il compimento 
dell'attività di amministrazione o dei singoli atti relativi a quest'ultima siano ido-
nee a provocare. 
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4.3 CENNI CONCLUSIVI 
 
Per concludere, occorre evidenziare che,  se da una parte la scelta del legislatore 
sembra essere chiara: se le parti derogano al principio di uguaglianza e propor-
zionalità del contenuto delle partecipazioni sociali, lo fanno attribuendo ad uno 
più soci determinate posizioni giuridiche soggettive che si fondano sulla persona 
dei soci medesimi, dall'altra però tale scelta non pare affatto essersi tradotta in 
una norma inderogabile: infatti, si tratta di una materia devoluta all’autonomia 
negoziale. Dunque, a ben vedere non vi sono ragioni plausibili per impedire 
all’autonomia negoziale di configurare diversamente tali particolari diritti, inclu-
dendoli nel contenuto della partecipazione sociale, anziché legarli esclusivamente 
alla persona del socio cui sono attribuiti. 
Il particolare diritto potrebbe quindi "entrare" nel contenuto della partecipazione 
sociale, che potremmo quindi indicare con il termine di partecipazione "specia-
le".  
Siamo così passati dai particolari diritti attribuiti ai soci, alle partecipazioni "spe-
ciali", nel cui contenuto risiedono, oltre ai diritti sociali spettanti in modo uguale 
e proporzionale agli altri soci, anche tali particolari diritti. L’eventuale trasferibi-
lità e divisibilità della partecipazione, espressamente sancita dall’atto costitutivo, 
rende poi possibile che la partecipazione "speciale" divenga di titolarità di una 
pluralità indefinita di soggetti, senza che l’atto costitutivo debba necessariamente 
individuarli specificatamente. In altre parole, si potrebbe arrivare a dire che il tra-
sferimento delle partecipazioni "speciali", a queste condizioni, non rappresente-
rebbe una modificazione dell’atto costitutivo. Infatti quest'ultimo si limiterebbe  a 
descrivere le caratteristiche, la misura e  le regole delle partecipazioni "speciali" 
utilizzando precetti astrattamente riferibili a qualunque loro titolare. 
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